
Ο∆ΗΓΙΑ 2004/109/ΕΚ ΤΟΥ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟΥ ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟΥ ΚΑΙ ΤΟΥ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟΥ

της 15ης ∆εκεµβρίου 2004

για την εναρµόνιση των προϋποθέσεων διαφάνειας αναφορικά µε την πληροφόρηση σχετικά µε εκδότες
των οποίων οι κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά και για την

τροποποίηση της οδηγίας 2001/34/ΕK

ΤΟ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟ ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟ ΚΑΙ ΤΟ ΣΥΜΒΟΥΛΙΟ ΤΗΣ ΕΥΡΩΠΑΪΚΗΣ
ΕΝΩΣΗΣ,

Έχοντας υπόψη:

τη συνθήκη για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής Κοινότητας, και ιδίως
τα άρθρα 44 και 95,

την πρόταση της Επιτροπής,

τη γνώµη της Ευρωπαϊκής Οικονοµικής και Κοινωνικής Επι-
τροπής (1),

τη γνώµη της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (2),

Αποφασίζοντας σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου 251 της
συνθήκης (3),

Εκτιµώντας τα ακόλουθα:

(1) Οι αποτελεσµατικές, διαφανείς και ενοποιηµένες αγορές
κινητών αξιών συµβάλλουν στη διαµόρφωση µιας γνήσιας
ενιαίας αγοράς στην Κοινότητα ενώ παράλληλα προάγουν
την ανάπτυξη και τη δηµιουργία θέσεων απασχόλησης µέσω
της καλύτερης κατανοµής του κεφαλαίου και της µείωσης
του κόστους. Η κοινολόγηση ακριβών και περιεκτικών
πληροφοριών εγκαίρως σχετικά µε τους εκδότες κινητών
αξιών εµπεδώνει την εµπιστοσύνη των επενδυτών και τους
παρέχει τη δυνατότητα να αξιολογούν έχοντας ενηµέρωση
τις επιχειρηµατικές επιδόσεις και τα περιουσιακά στοιχεία
των εν λόγω εκδοτών. Τούτο ενισχύει τόσο την προστασία
των επενδυτών όσο και την αποτελεσµατικότητα της αγοράς.

(2) Για τον σκοπό αυτό, οι εκδότες κινητών αξιών θα πρέπει να
διασφαλίζουν την κατάλληλη διαφάνεια έναντι των επεν-
δυτών µέσω της τακτικής ροής στοιχείων πληροφόρησης.
Για τον ίδιο σκοπό, οι µέτοχοι, ή τα φυσικά ή νοµικά πρό-
σωπα που έχουν δικαίωµα ψήφου ή είναι κάτοχοι άλλων
χρηµατοπιστωτικών µέσων που ενσωµατώνουν δικαίωµα
απόκτησης υφισταµένων µετοχών µε δικαίωµα ψήφου, θα
πρέπει επίσης να ενηµερώνουν τους εκδότες σχετικά µε την
απόκτηση ή άλλες µεταβολές που επέρχονται σε σηµαντικές
συµµετοχές στο κεφάλαιο εταιρειών, έτσι ώστε οι εκδότες να
είναι σε θέση να τηρούν ενήµερο το κοινό.

(3) Η ανακοίνωση της Επιτροπής της 11ης Μαΐου 1999, µε
τίτλο «Εφαρµογή του πλαισίου για τις χρηµατοπιστωτικές
αγορές: Πρόγραµµα δράσης», καθορίζει ορισµένες δράσεις
που είναι απαραίτητες για την ολοκλήρωση της ενιαίας
αγοράς χρηµατοπιστωτικών υπηρεσιών. Το Ευρωπαϊκό Συµ-
βούλιο της Λισσαβώνας του Μαρτίου 2000 ζήτησε να υλο-
ποιηθεί ως το 2005 αυτό το πρόγραµµα δράσης. Στο εν
λόγω πρόγραµµα υπογραµµίζεται η ανάγκη κατάρτισης οδη-
γίας που θα αναβαθµίζει τις απαιτήσεις διαφάνειας. Η
ανάγκη αυτή επιβεβαιώθηκε από το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο
της Βαρκελώνης του Μαρτίου 2002.

(4) Η παρούσα οδηγία θα πρέπει να συµβιβάζεται µε τα καθή-
κοντα και τις υποχρεώσεις που απορρέουν από τη συνθήκη
και το καταστατικό του Ευρωπαϊκού Συστήµατος Κεντρικών
Τραπεζών (ΕΣΚΤ) και της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας
για το ΕΣΚΤ και τις κεντρικές τράπεζες των κρατών µελών·
σε αυτό το πλαίσιο, πρέπει να δίδεται ιδιαίτερη προσοχή στις
κεντρικές τράπεζες των κρατών µελών οι µετοχές των οποίων
έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά,
ώστε να παρέχονται εγγυήσεις για την επιδίωξη των στόχων
του πρωτογενούς κοινοτικού δικαίου.

(5) Η περαιτέρω εναρµόνιση των διατάξεων των εθνικών δικαίων
σχετικά µε τις υποχρεώσεις περιοδικής και διαρκούς πληρο-
φόρησης εκ µέρους των εκδοτών κινητών αξιών θα πρέπει να
οδηγήσει σε υψηλό επίπεδο προστασίας των επενδυτών σε
ολόκληρη την Κοινότητα. Ωστόσο, η παρούσα οδηγία δεν
επηρεάζει την υφιστάµενη κοινοτική νοµοθεσία για τα µερί-
δια που εκδίδουν οργανισµοί συλλογικών επενδύσεων πλην
των οργανισµών κλειστού τύπου, ή τα µερίδια που αποκτώ-
νται ή διατίθενται στο πλαίσιο οργανισµών αυτού του
είδους.

(6) Για τους σκοπούς της παρούσας οδηγίας, θεωρείται ότι η
εποπτεία εκδότη µετοχών ή χρεωστικών τίτλων, των οποίων
η ανά µονάδα ονοµαστική αξία είναι µικρότερη των
1 000 ευρώ, µπορεί να ασκείται αποτελεσµατικότερα από το
κράτος µέλος στο οποίο ο εκδότης έχει την καταστατική
του έδρα. Σχετικά µε το θέµα αυτό, είναι απαραίτητο να
διασφαλισθεί η συνοχή µε την οδηγία 2003/71/EΚ του
Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου, της 4ης
Νοεµβρίου 2003, για το ενηµερωτικό δελτίο που πρέπει να
δηµοσιεύεται κατά τη δηµόσια προσφορά κινητών αξιών ή
την εισαγωγή τους προς διαπραγµάτευση (4). Με βάση τα
ίδια κριτήρια, θα πρέπει να υπάρχει ευελιξία που να επιτρέπει
σε εκδότες τρίτων χωρών και σε εταιρείες της Κοινότητας
που εκδίδουν µόνον κινητές αξίες άλλες από αυτές που
αναφέρονται ανωτέρω, να επιλέγουν το κράτος µέλος προέ-
λευσης.

(7) Το υψηλό επίπεδο προστασίας των επενδυτών σε ολόκληρη
την Κοινότητα θα επιτρέψει την άρση των εµποδίων για την
εισαγωγή κινητών αξιών σε ρυθµιζόµενες αγορές ευρισκόµε-
νες ή λειτουργούσες σε κράτος µέλος. Τα κράτη µέλη πλην
του κράτους µέλους προέλευσης δεν θα πρέπει να έχουν
πλέον τη δυνατότητα περιορισµού της εισαγωγής κινητών
αξιών στις ρυθµιζόµενες αγορές τους επιβάλλοντας αυστη-
ρότερες προϋποθέσεις ως προς την περιοδική και διαρκή
πληροφόρηση στους εκδότες των οποίων οι κινητές αξίες
έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά.

(8) Η άρση των εµποδίων µε βάση την αρχή του κράτους
µέλους προέλευσης σύµφωνα µε την παρούσα οδηγία, δεν
θα πρέπει να επηρεάσει τοµείς που δεν καλύπτονται από την
παρούσα οδηγία, όπως τα δικαιώµατα των µετόχων να
παρεµβαίνουν στη διοίκηση ενός εκδότη. Επίσης, δεν θα
πρέπει να επηρεάσει το δικαίωµα του κράτους µέλους προέ-
λευσης να ζητά από τον εκδότη να δηµοσιεύει, επιπροσθέ-
τως, µέσω του Τύπου, το σύνολο ή µέρος των ρυθµιζόµενων
πληροφοριών.
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(9) Ο κανονισµός (ΕΚ) αριθ. 1606/2002 του Ευρωπαϊκού Κοι-
νοβουλίου και του Συµβουλίου, της 19ης Ιουλίου 2002,
για την εφαρµογή των διεθνών λογιστικών προτύπων (1), έχει
ήδη προετοιµάσει το έδαφος για τη διακοινοτική σύγκλιση,
— των προτύπων οικονοµικής πληροφόρησης για εκδότες
των οποίων οι κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµά-
τευση σε ρυθµιζόµενη αγορά και οι οποίοι υποχρεούνται να
καταρτίζουν ενοποιηµένους λογαριασµούς. Έχει, εποµένως,
ήδη θεσπισθεί ειδικό καθεστώς για τους εκδότες κινητών
αξιών πέραν του γενικού συστήµατος που ισχύει για όλες
τις εταιρείες, κατά τα οριζόµενα στις οδηγίες εταιρικού
δικαίου. Η παρούσα οδηγία αναπτύσσει περαιτέρω αυτή την
προσέγγιση όσον αφορά την υποβολή ετήσιων και ενδιάµε-
σων οικονοµικών εκθέσεων, συµπεριλαµβανοµένης της αρχής
της ειλικρινούς και επακριβούς απεικόνισης των στοιχείων
του ενεργητικού και του παθητικού, της οικονοµικής κατά-
στασης και των αποτελεσµάτων χρήσεως ενός εκδότη. Μία
δέσµη συνοπτικών οικονοµικών καταστάσεων, που θα αποτε-
λούν τµήµα της εξαµηνιαίας οικονοµικής έκθεσης, αποτελεί
επίσης επαρκή βάση για την ειλικρινή και επακριβή απεικό-
νιση του πρώτου εξαµήνου της οικονοµικής χρήσης ενός
εκδότη.

(10) Μία ετήσια οικονοµική έκθεση θα πρέπει να παρέχει πληρο-
φορίες για όλο το διάστηµα κατά το οποίο οι κινητές αξίες
ενός εκδότη έχουν εισαχθεί σε ρυθµιζόµενη αγορά. Οι επεν-
δυτές σε κινητές αξίες θα µπορούν να επωφελούνται από τη
µεγαλύτερη συγκρισιµότητα των ετήσιων οικονοµικών εκθέ-
σεων µόνον όταν µπορούν να είναι βέβαιοι ότι οι πληροφο-
ρίες αυτές θα δηµοσιεύονται εντός συγκεκριµένου χρονικού
διαστήµατος µετά τη λήξη του οικονοµικού έτους. Ως προς
τους χρεωστικούς τίτλους που έχουν ήδη γίνει δεκτοί προς
διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά πριν από την 1η
Ιανουαρίου 2005 και που έχουν εκδοθεί από εκδότες που
έχουν συσταθεί σε τρίτη χώρα, το κράτος µέλος προέλευσης
δύναται, υπό ορισµένους όρους, να επιτρέπει στους εκδότες
να µην συντάσσουν ετήσιες οικονοµικές εκθέσεις σύµφωνα
µε τα πρότυπα που ορίζει η παρούσα oδηγία.

(11) Η παρούσα οδηγία επιβάλει πληρέστερες εξαµηνιαίες οικονο-
µικές εκθέσεις για τους εκδότες µετοχών που έχουν εισαχθεί
προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά. Αυτό θα
πρέπει να δώσει τη δυνατότητα στους επενδυτές να αξιολο-
γούν καλύτερα την κατάσταση του εκδότη έχοντας την
κατάλληλη ενηµέρωση.

(12) Το κράτος µέλος προέλευσης µπορεί να προβλέπει την
απαλλαγή εκδοτών χρεωστικών τίτλων από την ανά εξάµηνο
υποβολή εκθέσεων στην περίπτωση:

— πιστωτικών ιδρυµάτων που λειτουργούν ως µικρού µεγέ-
θους εκδότες χρεωστικών τίτλων, ή

— εκδοτών που υπήρχαν ήδη κατά την ηµεροµηνία έναρξης
ισχύος της παρούσας οδηγίας, οι οποίοι εκδίδουν απο-
κλειστικά χρεωστικούς τίτλους που καλύπτονται από
εγγύηση αµετάκλητη και χωρίς αιρέσεις του κράτους
µέλους προέλευσης ή µιας περιφερειακής ή τοπικής
αρχής του, ή

— κατά τη διάρκεια δεκαετούς µεταβατικής περιόδου, µόνο
ως προς ορισµένους χρεωστικούς τίτλους οι οποίοι
έχουν ήδη γίνει δεκτοί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµι-

ζόµενη αγορά πριν από την 1η Ιανουαρίου 2005 και
απευθύνονται αποκλειστικά σε επαγγελµατίες επενδυτές.
Εάν η εξαίρεση αυτή έχει χορηγηθεί από το κράτος
µέλος προέλευσης, τότε δεν µπορεί να επεκτείνεται σε
κανέναν άλλο χρεωστικό τίτλο ο οποίος τυχόν γίνεται
δεκτός µεταγενέστερα σε ρυθµιζόµενη αγορά.

(13) Το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και το Συµβούλιο χαιρετίζουν
τη δέσµευση της Επιτροπής να εξετάσει συντόµως την ενίσ-
χυση της διαφάνειας στις πολιτικές αµοιβών, τις συνολικώς
καταβαλλόµενες αµοιβές, συµπεριλαµβανοµένων και των
απρόοπτων ή των µελλοντικών αποζηµιώσεων και των ωφε-
λειών σε είδος που χορηγούνται σε κάθε µέλος των διοικη-
τικών, διαχειριστικών ή εποπτικών οργάνων στο πλαίσιο του
σχεδίου δράσης για τον «Εκσυγχρονισµό του ∆ικαίου των
Εταιρειών και τη Βελτίωση της Εταιρικής ∆ιακυβέρνησης
στην Ευρωπαϊκή Ένωση» της 21ης Μαΐου 2003 και την πρό-
θεση της Επιτροπής να υποβάλει σύσταση επί του θέµατος
αυτού στο εγγύς µέλλον.

(14) Το κράτος µέλος προέλευσης θα πρέπει να ενθαρρύνει τους
εκδότες των οποίων οι µετοχές έχουν εισαχθεί προς δια-
πραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά και των οποίων οι
κύριες δραστηριότητες αφορούν τον κλάδο της εξορυκτικής
βιοµηχανίας, να αποκαλύπτουν στις ετήσιες οικονοµικές
τους εκθέσεις τις πληρωµές που καταβάλλουν σε κυβερνή-
σεις. Το κράτος µέλος προέλευσης θα πρέπει επίσης να
ενθαρρύνει την αύξηση της διαφάνειας των εν λόγω
πληρωµών σύµφωνα µε το πλαίσιο που έχει καθιερωθεί σε
διάφορα διεθνή οικονοµικά φόρα.

(15) Η παρούσα οδηγία καθιστά επίσης υποχρεωτική την ανά
εξάµηνο υποβολή εκθέσεων για εκδότες µόνο χρεωστικών
τίτλων σε ρυθµιζόµενες αγορές. Θα πρέπει να προβλέπονται
εξαιρέσεις µόνο για αγορές χονδρικού εµπορίου, µε βάση
την ανά µονάδα ονοµαστική αξία η οποία ξεκινά από
50 000 ευρώ, όπως προβλέπεται και στην οδηγία
2003/71/ΕΚ. Στην περίπτωση χρεωστικών τίτλων οι οποίοι
εκδίδονται σε άλλο νόµισµα, οι εξαιρέσεις θα πρέπει να είναι
δυνατές µόνο εφόσον η ανά µονάδα ονοµαστική αξία σε
αυτό το νόµισµα είναι, κατά την ηµεροµηνία της έκδοσης,
τουλάχιστον αντίστοιχη προς 50 000 ευρώ.

(16) Η συχνότερη γνωστοποίηση ενδιάµεσων πληροφοριών είναι
απαραίτητη προϋπόθεση για την πιο έγκαιρη και πιο αξιό-
πιστη παροχή πληροφοριών σχετικά µε τις επιδόσεις του
εκδότη µετοχών. Θα πρέπει, συνεπώς, να εισαχθεί η υπο-
χρέωση δηµοσίευση µιας ενδιάµεσης κατάστασης διαχείρισης
κατά το πρώτο εξάµηνο και µιας δεύτερης ενδιάµεσης κατά-
στασης διαχείρισης κατά το δεύτερο εξάµηνο της οικονο-
µικής χρήσης. Οι εκδότες µετοχών, οι οποίοι εκδίδουν ήδη
τριµηνιαίες οικονοµικές εκθέσεις, δεν θα πρέπει να υποχρεώ-
νονται στη δηµοσίευση ενδιάµεσων καταστάσεων διαχεί-
ρισης.

(17) Θα πρέπει να εφαρµόζονται ενδεδειγµένοι κανόνες ευθύνης
για τον εκδότη, τα διοικητικά, διαχειριστικά ή εποπτικά
όργανα, ή τα πρόσωπα που είναι υπεύθυνα για τον εκδότη
σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο εθνικό, νοµοθετικό ή κανονι-
στικό πλαίσιο εκάστου κράτους µέλους. Τα κράτη µέλη θα
πρέπει να εξακολουθούν να καθορίζουν ελεύθερα την
έκταση της ευθύνης.
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(18) Το κοινό θα πρέπει να ενηµερώνεται για τις µεταβολές που
γίνονται σε σηµαντικές συµµετοχές στο κεφάλαιο εκδοτών οι
µετοχές των οποίων αποτελούν αντικείµενο διαπραγµά-
τευσης σε ρυθµιζόµενη αγορά ευρισκόµενη ή λειτουργούσα
εντός της Κοινότητας. Οι πληροφορίες αυτές θα πρέπει να
επιτρέπουν στους επενδυτές να αποκτούν ή να διαθέτουν
µετοχές έχοντας πλήρη γνώση των µεταβολών που επέρχον-
ται στη διάρθρωση των δικαιωµάτων ψήφου· επίσης, θα
πρέπει να καθιστούν αποτελεσµατικότερο τον έλεγχο των
εκδοτών µετοχών και να βελτιώνουν τη συνολική διαφάνεια
της αγοράς όσον αφορά σηµαντικές κινήσεις κεφαλαίων. Σε
ορισµένες περιστάσεις, θα πρέπει να παρέχονται πληροφορίες
σχετικά µε τις µετοχές ή τα χρηµατοπιστωτικά µέσα, όπως
ορίζονται στο άρθρο 13, που έχουν κατατεθεί ως ασφάλεια.

(19) Τα άρθρα 9 και 10, στοιχείο γ), δεν θα πρέπει να εφαρµό-
ζονται στις µετοχές που χορηγούνται σε ή από τα µέλη του
ΕΣΚΤ, κατά την εκτέλεση των καθηκόντων τους, ως αρχών
νοµισµατικής πολιτικής, εφόσον τα δικαιώµατα ψήφου που
συνδέονται µε τις µετοχές αυτές δεν ασκούνται· η αναφορά
στο άρθρο 11 σε «βραχεία διάρκεια» θα πρέπει να εκλαµβά-
νεται ότι αφορά τις πιστοδοτικές και πιστοληπτικές πράξεις,
οι οποίες διενεργούνται σύµφωνα µε τη συνθήκη και τις
νοµικές πράξεις της Ευρωπαϊκής Κεντρικής Τράπεζας (ΕΚΤ),
ιδίως µε τις κατευθυντήριες γραµµές της ΕΚΤ για τα µέσα
και τις διαδικασίες της νοµισµατικής πολιτικής και το
σύστηµα TARGET, καθώς και τις πιστοδοτικές και πιστολη-
πτικές πράξεις που αποσκοπούν στην εκτέλεση ισοδύναµων
λειτουργιών, σύµφωνα µε τις εθνικές διατάξεις.

(20) Προκειµένου να αποφεύγονται περιττές επιβαρύνσεις για
ορισµένους φορείς της αγοράς και να προσδιορίζεται ποιος
πράγµατι ασκεί επιρροή σε έναν εκδότη, δεν απαιτείται η
κοινοποίηση της κατοχής σηµαντικού αριθµού χαρτοφυλα-
κίων µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών µέσων, όπως
ορίζονται στο άρθρο 13 που οδηγούν σε δικαίωµα
απόκτησης µετοχών από ειδικούς διαπραγµατευτές ή θεµα-
τοφύλακες, ή κοινοποίηση της κατοχής µετοχών ή χρηµατο-
πιστωτικών µέσων αυτού του είδους που αποκτήθηκαν απο-
κλειστικά για τον σκοπό της εκκαθάρισης και του διακανονι-
σµού συναλλαγών, εντός των ορίων και των εγγυήσεων που
θα εφαρµόζονται σε ολόκληρη την Κοινότητα. Θα πρέπει να
επιτρέπεται στο κράτος µέλος προέλευσης να παρέχει περιο-
ρισµένες εξαιρέσεις όσον αφορά την κατοχή µετοχών σε χαρ-
τοφυλάκια συναλλαγών πιστωτικών ιδρυµάτων και εταιρειών
επενδύσεων.

(21) Προκειµένου να διευκρινίζεται ποιος είναι πράγµατι σηµαντι-
κός κάτοχος µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών µέσων
του ίδιου εκδότη σε ολόκληρη την Κοινότητα, δεν θα πρέπει
να απαιτείται από τις µητρικές επιχειρήσεις να αθροίζουν
στις δικές τους συµµετοχές και εκείνες τις οποίες διαχειρί-
ζονται Οργανισµοί Συλλογικών Επενδύσεων σε Κινητές Αξίες
(ΟΣΕΚΑ) ή οι εταιρείες επενδύσεων, εφόσον οι εν λόγω
ΟΣΕΚΑ ή οι εταιρείες επενδύσεων ασκούν δικαιώµατα
ψήφου ανεξάρτητα από τη µητρική επιχείρηση και πληρούν
ορισµένες περαιτέρω προϋποθέσεις.

(22) Η διαρκής ενηµέρωση των κατόχων κινητών αξιών που έχουν
εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά θα
πρέπει να εξακολουθεί να στηρίζεται στην αρχή της ίσης
µεταχείρισης. Αυτή η ίση µεταχείριση αφορά µόνον µετό-
χους που βρίσκονται στην ίδια κατηγορία και, συνεπώς, δεν
θίγει το θέµα του αριθµού των δικαιωµάτων ψήφου που
µπορεί να συνδέονται µε συγκεκριµένη µετοχή. Στο ίδιο
πνεύµα, θα πρέπει να εξακολουθεί να επιφυλάσσεται ίση
µεταχείριση στους κατόχους χρεωστικών τίτλων ίσης προτε-
ραιότητας, ακόµη και στην περίπτωση κρατικών χρεωστικών

τίτλων. Η ενηµέρωση των κατόχων µετοχών ή/και χρεω-
στικών τίτλων στις γενικές συνελεύσεις, θα πρέπει να διευκο-
λυνθεί. Ειδικότερα, οι κάτοχοι µετοχών ή/και χρεωστικών
τίτλων που ευρίσκονται στο εξωτερικό, θα πρέπει να συµ-
µετέχουν ενεργότερα και να τους δοθεί η δυνατότητα να
ορίζουν πληρεξουσίους, οι οποίοι θα ενεργούν για λογαρια-
σµό τους. Για τους ίδιους λόγους, θα πρέπει να αποφασίζε-
ται σε γενική συνέλευση των κατόχων µετοχών ή/και χρεω-
στικών τίτλων κατά πόσο θα χρησιµοποιούνται οι σύγχρονες
τεχνολογίες της πληροφορικής και επικοινωνίας. Σε αυτή
την περίπτωση, οι εκδότες θα πρέπει να θεσπίσουν µηχανι-
σµούς αποτελεσµατικής ενηµέρωσης των κατόχων των
µετοχών ή/και των χρεωστικών τίτλων τους, στο βαθµό που
τους είναι δυνατό να τους αναγνωρίσουν.

(23) Η άρση των εµποδίων και η αποτελεσµατική εφαρµογή των
νέων κοινοτικών προϋποθέσεων πληροφόρησης απαιτούν
επίσης τον κατάλληλο έλεγχο εκ µέρους της αρµόδιας αρχής
του κράτους µέλους προέλευσης. Η παρούσα οδηγία θα
πρέπει τουλάχιστον να παρέχει ελάχιστη εγγύηση για την
έγκαιρη διάθεση αυτών των πληροφοριών. Για αυτόν τον
λόγο, θα πρέπει να υπάρχει τουλάχιστον σύστηµα
αρχειοθέτησης και αποθήκευσης των πληροφοριών σε κάθε
κράτος µέλος.

(24) Η επιβολή στον εκδότη της υποχρέωσης να µεταφράζει το
σύνολο της διαρκούς και περιοδικής πληροφόρησης στις
οικείες γλώσσες όλων των κρατών µελών στα οποία οι
κινητές αξίες του έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση, δεν
προωθεί την ενοποίηση των αγορών κινητών αξιών, αλλά
αποτρέπει τη διασυνοριακή εισαγωγή κινητών αξιών προς
διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενες αγορές. Συνεπώς, ο
εκδότης θα πρέπει, σε ορισµένες περιπτώσεις, να έχει το
δικαίωµα να παρέχει πληροφορίες σε γλώσσα ευρέως διαδε-
δοµένη στο διεθνή χρηµατοοικονοµικό τοµέα. ∆εδοµένου
ότι απαιτούνται ιδιαίτερες προσπάθειες για την προσέλκυση
επενδυτών από άλλα κράτη µέλη και τρίτες χώρες, τα κράτη
µέλη δεν θα πρέπει πλέον να εµποδίζουν τους µετόχους, τα
πρόσωπα που ασκούν δικαιώµατα ψήφου, ή τους κατόχους
χρηµατοπιστωτικών µέσων να διενεργούν τις αναγκαίες κοι-
νοποιήσεις προς τον εκδότη σε γλώσσα ευρέως διαδεδοµένη
στο διεθνή χρηµατοοικονοµικό τοµέα.

(25) Η πρόσβαση των επενδυτών στις πληροφορίες σχετικά µε
εκδότες κινητών αξιών θα πρέπει να οργανωθεί περισσότερο
σε κοινοτικό επίπεδο, προκειµένου να προαχθεί ενεργά η
ολοκλήρωση των ευρωπαϊκών κεφαλαιαγορών. Οι επενδυτές
που δεν βρίσκονται στο κράτος µέλος προέλευσης του
εκδότη θα πρέπει να τυγχάνουν ισότιµης µεταχείρισης µε
τους επενδυτές που βρίσκονται στο κράτος µέλος προέ-
λευσης του εκδότη, όταν αναζητούν πρόσβαση σε αυτή την
πληροφόρηση. Αυτό µπορεί να επιτυγχάνεται εφόσον το
κράτος µέλος προέλευσης διασφαλίζει τη συµµόρφωση προς
τα ελάχιστα πρότυπα ποιότητας για τη διάχυση πληροφο-
ριών που ισχύουν σε ολόκληρη την Κοινότητα, µε ταχύτητα
και χωρίς την εισαγωγή διακρίσεων και αναλόγως του είδους
των ρυθµιζόµενων πληροφοριών. Επίσης, οι πληροφορίες
που έχουν διαχυθεί, θα πρέπει να διατίθενται στο κράτος
µέλος προέλευσης µέσω κεντρικού συστήµατος που θα
επιτρέψει τη δηµιουργία ενός ευρωπαϊκού δικτύου προσβά-
σιµου σε προσιτή τιµή για τους ιδιώτες επενδυτές, το οποίο
παράλληλα δεν θα δηµιουργεί περιττές αλληλεπικαλύψεις
όσον αφορά τις απαιτήσεις υποβολής από τους εκδότες. Οι
εκδότες, όταν επιλέγουν τα µέσα ή τους φορείς για τη
διάχυση πληροφοριών δυνάµει της παρούσας οδηγίας, θα
πρέπει να επωφελούνται από τον ελεύθερο ανταγωνισµό.
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(26) Προκειµένου να απλοποιηθεί περαιτέρω η πρόσβαση των
επενδυτών στις πληροφορίες σχετικά µε τις εταιρείες µεταξύ
των κρατών µελών, θα πρέπει να επαφίεται στη διακριτική
ευχέρεια των εθνικών εποπτικών αρχών να διατυπώνουν
κατευθυντήριες γραµµές για τη σύσταση ηλεκτρονικών δι-
κτύων, σε στενή συνεργασία µε τα άλλα ενδιαφερόµενα
µέρη, και ιδίως µε τους εκδότες κινητών αξιών, τους επεν-
δυτές, τους φορείς της αγοράς, τους διαχειριστές των ρυθµι-
ζόµενων αγορών και τους φορείς παροχής χρηµατοοικονο-
µικών πληροφοριών.

(27) Για να διασφαλίζεται η αποτελεσµατική προστασία των επεν-
δυτών και η εύρυθµη λειτουργία των ρυθµιζόµενων αγορών,
οι κανόνες σχετικά µε τις πληροφορίες που πρέπει να δηµο-
σιεύονται από τους εκδότες των οποίων οι κινητές αξίες
έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά,
θα πρέπει επίσης να ισχύουν και για τους εκδότες οι οποίοι
δεν έχουν καταστατική έδρα σε κράτος µέλος και οι οποίοι
δεν εµπίπτουν στο πεδίο εφαρµογής του άρθρου 48 της
συνθήκης. Επίσης, θα πρέπει να διασφαλίζεται ότι τίθενται
στη διάθεση του κοινού στην Κοινότητα οποιεσδήποτε πρόσ-
θετες πληροφορίες σχετικά µε εκδότες της Κοινότητας ή
τρίτων χωρών, η κοινολόγηση των οποίων απαιτείται σε
τρίτη χώρα αλλά όχι σε κράτος µέλος.

(28) Σε κάθε κράτος µέλος θα πρέπει να ορίζεται µία και µόνο
αρµόδια αρχή που να αναλαµβάνει την τελική ευθύνη για
την εποπτεία της συµµόρφωσης µε τις διατάξεις που θεσπί-
ζονται σύµφωνα µε την παρούσα οδηγία, καθώς και για τη
διεθνή συνεργασία. Η αρχή αυτή θα πρέπει να έχει διοικη-
τικό χαρακτήρα και να διασφαλίζεται η ανεξαρτησία της από
τους οικονοµικούς φορείς έτσι ώστε να αποφεύγονται οι
συγκρούσεις συµφερόντων. Τα κράτη µέλη µπορούν,
ωστόσο, να ορίζουν και άλλη αρµόδια αρχή, η οποία θα
εξετάζει κατά πόσον οι πληροφορίες που αναφέρονται στην
παρούσα οδηγία συντάσσονται σύµφωνα µε το σχετικό πλαί-
σιο υποβολής εκθέσεων και θα λαµβάνει ενδεδειγµένα µέτρα
σε περίπτωση ανακάλυψης παραβάσεων· η αρχή αυτή δεν
χρειάζεται να έχει διοικητικό χαρακτήρα.

(29) Η ανάπτυξη των διασυνοριακών δραστηριοτήτων απαιτεί την
ενίσχυση της συνεργασίας µεταξύ των αρµοδίων εθνικών
αρχών, συµπεριλαµβανοµένου του καθορισµού ενός συνό-
λου κανόνων για την ανταλλαγή πληροφοριών και για
προληπτικά µέτρα. Η οργάνωση των κανονιστικών και επο-
πτικών αρµοδιοτήτων σε κάθε κράτος µέλος δεν θα πρέπει
να παρεµποδίζει την αποτελεσµατική συνεργασία των αρµο-
δίων εθνικών αρχών.

(30) Κατά τη σύνοδο του της 17ης Ιουλίου 2000, το Συµβούλιο
προέβη στη σύσταση της Επιτροπής Σοφών για τη ρύθµιση
της ευρωπαϊκής αγοράς κινητών αξιών. Στην τελική της
έκθεση, η εν λόγω επιτροπή πρότεινε την καθιέρωση νέων
νοµοθετικών µηχανισµών οι οποίοι θα βασίζονται σε προσέγ-
γιση τεσσάρων επιπέδων, και συγκεκριµένα: βασικές αρχές,
τεχνικά εκτελεστικά µέτρα, συνεργασία µεταξύ των εθνικών
ρυθµιστικών αρχών για τις κινητές αξίες, και επιβολή της
εφαρµογής του κοινοτικού δικαίου. Η παρούσα οδηγία θα
πρέπει να περιορισθεί σε γενικές αρχές «πλαίσια», ενώ τα
εκτελεστικά µέτρα που θα θεσπισθούν από την Επιτροπή µε
τη συνδροµή της Ευρωπαϊκής Επιτροπής Κινητών Αξιών που
έχει συσταθεί µε την απόφαση 2001/528/ΕΚ της Επι-
τροπής (1), θα πρέπει να ορίζουν τις τεχνικές λεπτοµέρειες.

(31) Με το ψήφισµα που υιοθέτησε το Ευρωπαϊκό Συµβούλιο
της Στοκχόλµης τον Μαρτίου 2001, εγκρίθηκε η τελική
έκθεση της Επιτροπής Σοφών και η προτεινόµενη προσέγ-
γιση τεσσάρων επιπέδων, προκειµένου να αυξηθεί η αποτελε-
σµατικότητα και η διαφάνεια της ρυθµιστικής διαδικασίας
της κοινοτικής νοµοθεσίας περί κινητών αξιών.

(32) Σύµφωνα µε το εν λόγω ψήφισµα, τα εκτελεστικά µέτρα θα
πρέπει να χρησιµοποιούνται συχνότερα έτσι ώστε να δια-
σφαλίζεται η δυνατότητα προσαρµογής των τεχνικών διατά-
ξεων στις εξελίξεις της αγοράς και στις εξελίξεις σε
ζητήµατα εποπτείας, ενώ θα πρέπει να καθορίζονται προθε-
σµίες για όλα τα στάδια των εκτελεστικών κανόνων.

(33) Το ψήφισµα του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου της 5ης Φε-
βρουαρίου 2002 για την εφαρµογή της νοµοθεσίας στον
τοµέα των χρηµατοοικονοµικών υπηρεσιών, ενέκρινε επίσης
την έκθεση της Επιτροπής Σοφών, µε βάση την επίσηµη
δήλωση του Προέδρου της Επιτροπής ενώπιον του Ευρω-
παϊκού Κοινοβουλίου κατά την ίδια αυτή ηµεροµηνία και µε
βάση την επιστολή που απηύθυνε στις 2 Οκτωβρίου 2001
ο αρµόδιος για θέµατα εσωτερικής αγοράς Επίτροπος στον
Πρόεδρο της Επιτροπής Οικονοµικών και Νοµισµατικών
Υποθέσεων του Κοινοβουλίου σχετικά µε τη διασφάλιση του
ρόλου του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου στη διαδικασία αυτή.

(34) Θα πρέπει να παρασχεθεί στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο περίο-
δος τριών µηνών από την πρώτη διαβίβαση του σχεδίου
εκτελεστικών µέτρων για να εξετάσει το σχέδιο αυτό και να
διατυπώσει τη γνώµη του. Ωστόσο, σε επείγουσες και δεόν-
τως αιτιολογηµένες περιπτώσεις, η περίοδος αυτή µπορεί να
είναι βραχύτερη. Εάν, εντός αυτής της περιόδου, το Ευρω-
παϊκό Κοινοβούλιο εκδώσει ψήφισµα, η Επιτροπή θα πρέπει
να επανεξετάσει το σχέδιο µέτρων.

(35) Για να ληφθούν υπόψη οι νέες εξελίξεις στις αγορές κινητών
αξιών, µπορεί να χρειασθούν εκτελεστικά µέτρα για τους
κανόνες που προβλέπονται στην παρούσα οδηγία. Η Επι-
τροπή θα πρέπει, εποµένως, να εξουσιοδοτηθεί να θεσπίζει
εκτελεστικά µέτρα, εφόσον αυτά δεν τροποποιούν τα
ουσιώδη στοιχεία της παρούσας οδηγίας και υπό την προϋ-
πόθεση ότι η Επιτροπή ενεργεί σύµφωνα µε τις αρχές που
εκτίθενται στην παρούσα οδηγία, αφού ζητήσει τη γνώµη
της Ευρωπαϊκής Επιτροπής Κινητών Αξιών.

(36) Κατά την άσκηση των εκτελεστικών εξουσιών της στο πλαί-
σιο της παρούσας οδηγίας, η Επιτροπή θα πρέπει να τηρεί
τις ακόλουθες αρχές:

— ανάγκη να διασφαλίζεται η εµπιστοσύνη στις χρηµατοπι-
στωτικές αγορές µεταξύ των επενδυτών, µε την
προώθηση υψηλών κανόνων διαφάνειας στις χρηµατοπι-
στωτικές αγορές,

— ανάγκη να παρέχεται στους επενδυτές ευρύ φάσµα εναλ-
λακτικών επενδύσεων και ένα προσαρµοσµένο στις ιδιαί-
τερες συνθήκες τους επίπεδο κοινολόγησης και προστα-
σίας,

— ανάγκη να διασφαλίζεται η συνεπής επιβολή των κανό-
νων από ανεξάρτητες ρυθµιστικές αρχές, ιδίως όσον
αφορά την καταπολέµηση του οικονοµικού εγκλήµατος,
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— ανάγκη για υψηλά επίπεδα διαφάνειας και διαβούλευσης
µε όλους τους παράγοντες της αγοράς, καθώς επίσης µε
το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και το Συµβούλιο,

— ανάγκη ενθάρρυνσης της καινοτοµίας στις χρηµατοπι-
στωτικές αγορές, προκειµένου αυτές να είναι δυναµικές
και αποτελεσµατικές,

— ανάγκη να διασφαλίζεται η ακεραιότητα της αγοράς µε
προσεκτική και διορθωτική παρακολούθηση της χρηµα-
τοπιστωτικής καινοτοµίας,

— σπουδαιότητα της µείωσης του κόστους του κεφαλαίου
και της αύξησης της πρόσβασης σε αυτό,

— εξισορρόπηση του κόστους και του οφέλους των
φορέων της αγοράς σε µακροπρόθεσµη βάση, συµπερι-
λαµβανοµένων των µικροµεσαίων επιχειρήσεων και των
µικροεπενδυτών, προκειµένου για οιοδήποτε εκτελεστικό
µέτρο,

— ανάγκη να προωθείται η διεθνής ανταγωνιστικότητα των
χρηµατοπιστωτικών αγορών της Κοινότητας χωρίς να
παραβλάπτεται η άκρως αναγκαία διεύρυνση της διε-
θνούς συνεργασίας,

— ανάγκη να επιτευχθούν ίσοι όροι ανταγωνισµού για
όλους τους φορείς της αγοράς, µε τη θέσπιση κανόνων
σε κοινοτικό επίπεδο, οσάκις τούτο ενδείκνυται,

— ανάγκη να γίνονται σεβαστές οι διαφορές µεταξύ των
εθνικών αγορών, όταν δεν βλάπτουν υπέρµετρα τη
συνοχή της ενιαίας αγοράς,

— ανάγκη να διασφαλίζεται η συνοχή µε την υπόλοιπη κοι-
νοτική νοµοθεσία στον τοµέα αυτό, δεδοµένου ότι οι
ανισορροπίες στην πληροφόρηση και η έλλειψη διαφά-
νειας µπορούν να θέσουν σε κίνδυνο τη λειτουργία των
αγορών και, πρωτίστως, να ζηµιώσουν τους καταναλωτές
και τους µικροεπενδυτές.

(37) Για να διασφαλισθεί η τήρηση των προϋποθέσεων που
προβλέπονται βάσει της παρούσας οδηγίας ή των εκτελε-
στικών µέτρων για την εφαρµογή της, θα πρέπει να εντοπί-
ζονται αµέσως οι παραβάσεις των προϋποθέσεων αυτών και,
εφόσον απαιτείται, να επιβάλλονται κυρώσεις. Για τον σκοπό
αυτό, τα µέτρα και οι κυρώσεις θα πρέπει να έχουν αρκούν-
τως αποτρεπτικό και αναλογικό χαρακτήρα και να εκτελούν-
ται µε συνέπεια. Τα κράτη µέλη θα πρέπει να διασφαλίζουν
ότι οι αποφάσεις που λαµβάνονται από τις αρµόδιες εθνικές
αρχές υπόκεινται σε δικαίωµα προσφυγής ενώπιον δικαστη-
ρίου.

(38) Η παρούσα οδηγία στοχεύει να αναβαθµίσει τις ισχύουσες
προϋποθέσεις διαφάνειας για τους εκδότες κινητών αξιών
και τους επενδυτές που αποκτούν ή διαθέτουν σηµαντικές
συµµετοχές σε εκδότες οι µετοχές των οποίων είναι εισ-
ηγµένες προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά. Η
παρούσα οδηγία αντικαθιστά ορισµένες από τις προϋποθέ-
σεις που ορίζονται στην οδηγία 2001/34/EΚ του Ευρω-
παϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου, της 28ης Μαΐου
2001, σχετικά µε την εισαγωγή κινητών αξιών σε χρηµα-
τιστήριο αξιών και τις πληροφορίες επί των αξιών αυτών

που πρέπει να δηµοσιεύονται (1). Για να συγκεντρωθούν οι
προϋποθέσεις περί διαφάνειας σε µια ενιαία πράξη, είναι
αναγκαίο να τροποποιηθεί αυτή αναλόγως. Ωστόσο, µια
τέτοια τροποποίηση δεν θα πρέπει να επηρεάζει τη δυνα-
τότητα των κρατών µελών να επιβάλλουν πρόσθετες προϋ-
ποθέσεις δυνάµει των άρθρων 42 έως 63 της οδηγίας
2001/34/ΕΚ, η οποία εξακολουθεί να ισχύει.

(39) Η παρούσα οδηγία ευθυγραµµίζεται µε την οδηγία
95/46/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβου-
λίου, της 24ης Οκτωβρίου 1995, για την προστασία των
φυσικών προσώπων έναντι της επεξεργασίας δεδοµένων προ-
σωπικού χαρακτήρα και για την ελεύθερη κυκλοφορία των
δεδοµένων αυτών (2).

(40) Η παρούσα οδηγία σέβεται τα θεµελιώδη δικαιώµατα και
τηρεί τις αρχές που αναγνωρίζει ιδίως ο Χάρτης Θεµελιωδών
∆ικαιωµάτων της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

(41) ∆εδοµένου ότι οι στόχοι της παρούσας οδηγίας, δηλαδή η
εξασφάλιση της εµπιστοσύνης του επενδυτή µε την επίτευξη
ισοδύναµου βαθµού διαφάνειας σε ολόκληρη την Κοινότητα
και, µέσω αυτής, η ολοκλήρωση της εσωτερικής αγοράς, δεν
µπορούν να επιτευχθούν επαρκώς από τα κράτη µέλη βάσει
της ισχύουσας κοινοτικής νοµοθεσίας και µπορούν, κατά
συνέπεια, να επιτευχθούν καλύτερα σε κοινοτικό επίπεδο, η
Κοινότητα δύναται να λάβει µέτρα, σύµφωνα µε την αρχή
της επικουρικότητας, η οποία καθορίζεται στο άρθρο 5 της
συνθήκης. Σύµφωνα µε την αρχή της αναλογικότητας, η
οποία επίσης καθορίζεται στο εν λόγω άρθρο, η παρούσα
οδηγία δεν υπερβαίνει τα αναγκαία όρια για την επίτευξη
αυτών των στόχων.

(42) Τα απαραίτητα µέτρα για την εφαρµογή της παρούσας οδη-
γίας θα πρέπει να θεσπισθούν σύµφωνα µε την απόφαση
1999/468/ΕΚ του Συµβουλίου, της 28ης Ιουνίου 1999,
για τον καθορισµό των όρων άσκησης των εκτελεστικών
αρµοδιοτήτων που ανατίθενται στην Επιτροπή (3),

ΕΞΕ∆ΩΣΑΝ ΤΗΝ ΠΑΡΟΥΣΑ Ο∆ΗΓΙΑ:

ΚΕΦΑΛΑΙΟ Ι

ΓΕΝΙΚΕΣ ∆ΙΑΤΑΞΕΙΣ

Άρθρο 1

Αντικείµενο και πεδίο εφαρµογής

1. Η παρούσα οδηγία καθορίζει τις προϋποθέσεις για την κοινο-
λόγηση περιοδικών και διαρκών πληροφοριών που αφορούν εκδό-
τες των οποίων οι κινητές αξίες έχουν ήδη εισαχθεί προς δια-
πραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά ευρισκόµενη ή λειτουργούσα
σε κράτος µέλος.

2. Η παρούσα οδηγία δεν εφαρµόζεται στα µερίδια που εκδί-
δουν οργανισµοί συλλογικών επενδύσεων πλην των οργανισµών
κλειστού τύπου, ούτε στα µερίδια που αποκτώνται ή διατίθενται σε
αυτούς τους οργανισµούς συλλογικών επενδύσεων.
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3. Τα κράτη µέλη µπορούν να αποφασίζουν την µη εφαρµογή
των διατάξεων που προβλέπονται στο άρθρο 16, παράγραφος 3 και
στο άρθρο 18, παράγραφοι 2 έως 4 για κινητές αξίες που έχουν
εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά, τις οποίες
έχουν εκδώσει τα ίδια ή οι περιφερειακές ή τοπικές αρχές τους.

4. Τα κράτη µέλη µπορούν να αποφασίζουν την µη εφαρµογή
του άρθρου 17 στις εθνικές κεντρικές τους τράπεζες όταν ενεργούν
ως εκδότες µετοχών που έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά, εφόσον η εισαγωγή αυτή είχε πραγµατοποιηθεί
πριν από τις 20 Ιανουαρίου 2005.

Άρθρο 2

Ορισµοί

1. Για τους σκοπούς της παρούσας οδηγίας, νοούνται ως:

α) «κινητές αξίες»: οι µεταβιβάσιµες κινητές αξίες, όπως ορίζονται
στο άρθρο 4, παράγραφος 1, σηµείο 18, της οδηγίας
2004/39/EΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβου-
λίου, της 21ης Απριλίου 2004, για τις αγορές χρηµατοπιστω-
τικών µέσων (1), πλην των µέσων χρηµαταγοράς, όπως ορίζο-
νται στο άρθρο 4, παράγραφος 1, σηµείο 19, της εν λόγω
οδηγίας, διάρκειας µικρότερης των 12 µηνών, για τις οποίες
είναι δυνατόν να ισχύουν εθνικές νοµοθετικές ρυθµίσεις·

β) «χρεωστικοί τίτλοι»: οµολογίες ή άλλες µορφές µεταβιβάσιµων
τιτλοποιηµένων χρεών, πλην των κινητών αξιών οι οποίες ισο-
δυναµούν µε µετοχές εταιρειών ή οι οποίες, εάν µετατραπούν
ή εάν ασκηθούν τα δικαιώµατα που αυτές οι κινητές αξίες
ενσωµατώνουν, δηµιουργούν το δικαίωµα απόκτησης µετοχών
ή κινητών αξιών ισοδύναµων µε µετοχές·

γ) «ρυθµιζόµενη αγορά»: η αγορά κατά την έννοια του άρθρου 4,
παράγραφος 1, σηµείο 14, της οδηγίας 2004/39/ΕΚ·

δ) «εκδότης»: νοµικό πρόσωπο ιδιωτικού ή δηµοσίου δικαίου,
συµπεριλαµβανοµένου του κράτους, του οποίου οι κινητές
αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη
αγορά· σε περίπτωση πιστοποιητικού κατάθεσης κινητών αξιών,
εκδότης θεωρείται ο εκδώσας τις αντιπροσωπευόµενες στο
πιστοποιητικό αυτό κινητές αξίες·

ε) «µέτοχος»: κάθε φυσικό ή νοµικό πρόσωπο, ιδιωτικού ή δηµο-
σίου δικαίου, το οποίο κατέχει, άµεσα ή έµµεσα:

i) µετοχές του εκδότη, στο όνοµά του και για λογαριασµό
του,

ii) µετοχές του εκδότη στο όνοµά του, αλλά για λογαριασµό
άλλου φυσικού ή νοµικού προσώπου,

iii) πιστοποιητικά κατάθεσης, εφόσον ο κοµιστής των πιστο-
ποιητικών κατάθεσης θεωρείται ως ο κάτοχος των µετοχών
που εκπροσωπούνται από το πιστοποιητικό κατάθεσης·

στ) «ελεγχόµενη επιχείρηση»: κάθε επιχείρηση

i) στην οποία φυσικό ή νοµικό πρόσωπο διαθέτει την
πλειοψηφία των δικαιωµάτων ψήφου, ή

ii) στην οποία ένα φυσικό ή νοµικό πρόσωπο έχει το
δικαίωµα διορισµού ή ανάκλησης της πλειοψηφίας των
µελών του διοικητικού, διαχειριστικού ή εποπτικού οργά-

νου και είναι συγχρόνως µέτοχος ή εταίρος της εν λόγω
επιχείρησης, ή

iii) στην οποία ένα φυσικό ή νοµικό πρόσωπο είναι µέτοχος ή
εταίρος και µόνος του ελέγχει την πλειοψηφία των
δικαιωµάτων ψήφου των µετόχων ή εταίρων αντίστοιχα,
δυνάµει συµφωνίας που έχει συναφθεί µε άλλους µετόχους
ή εταίρους της εν λόγω επιχείρησης, ή

iv) στην οποία ένα φυσικό ή νοµικό πρόσωπο έχει την εξουσία
να ασκεί, ή πράγµατι ασκεί, κυριαρχική επιρροή ή έλεγχο·

ζ) «οργανισµός συλλογικών επενδύσεων πλην των οργανισµών
κλειστού τύπου»: τα αµοιβαία κεφάλαια και οι εταιρείες
επενδύσεων:

i) των οποίων αντικείµενο είναι η συλλογική επένδυση κεφα-
λαίων που συγκεντρώνονται από το κοινό, και των οποίων
η λειτουργία βασίζεται στην αρχή της διασποράς του κιν-
δύνου, και

ii) τα µερίδια των οποίων, κατ' αίτηση του κατόχου αυτών
των µεριδίων, επαναγοράζονται ή εξαργυρώνονται, αµέσως
ή εµµέσως, δυνάµει των περιουσιακών στοιχείων των οργα-
νισµών αυτών·

η) «µερίδια οργανισµού συλλογικών επενδύσεων»: οι κινητές αξίες
που εκδίδει ο οργανισµός συλλογικών επενδύσεων ως παρα-
στατικά των δικαιωµάτων των συµµετεχόντων επί των περιου-
σιακών στοιχείων του οργανισµού αυτού·

θ) «κράτος µέλος προέλευσης»:

i) Για εκδότες χρεωστικών τίτλων των οποίων η ονοµαστική
αξία είναι µικρότερη των 1 000 ευρώ ή για εκδότες
µετοχών:

— όταν ο εκδότης έχει συσταθεί στην Κοινότητα, το
κράτος µέλος στο οποίο έχει την καταστατική του
έδρα,

— όταν ο εκδότης έχει συσταθεί σε τρίτη χώρα, το κράτος
µέλος στην αρµόδια αρχή του οποίου ο εν λόγω
εκδότης υποχρεούται να υποβάλλει τα ετήσια πληροφο-
ριακά στοιχεία δυνάµει του άρθρου 10 της οδηγίας
2003/71/EΚ.

Ο ορισµός του «κράτους µέλους προέλευσης» εφαρµόζεται
σε χρεωστικούς τίτλους σε άλλο, εκτός ευρώ, νόµισµα, υπό
την προϋπόθεση ότι η αντίστοιχη ανά µονάδα ονοµαστική
αξία την ηµεροµηνία της έκδοσης είναι µικρότερη των
1 000 ευρώ, εκτός εάν είναι σχεδόν ισοδύναµη µε
1 000 ευρώ.

ii) Για κάθε εκδότη που δεν εµπίπτει στο πεδίο εφαρµογής
του σηµείου (i), το κράτος µέλος που έχει επιλέξει ο
εκδότης µεταξύ των κρατών µελών, στο έδαφος του οποίου
ο εκδότης έχει την καταστατική του έδρα και εκείνα τα
κράτη µέλη που έχουν εισαγάγει τις κινητές του αξίες προς
διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά στο έδαφός τους.
Ο εκδότης µπορεί να επιλέγει ένα µόνο κράτος µέλος ως
κράτος µέλος προέλευσής του. Η επιλογή αυτή ισχύει για
τρία τουλάχιστον έτη, εκτός εάν οι κινητές του αξίες δεν
εισάγονται πλέον προς διαπραγµάτευση σε καµία ρυθµιζό-
µενη αγορά της Κοινότητας·
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ι) «κράτος µέλος υποδοχής»: το κράτος µέλος στο οποίο οι
κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζό-
µενη αγορά, εφόσον αυτό είναι διαφορετικό από το κράτος
µέλος προέλευσης·

ια) «ρυθµιζόµενες πληροφορίες»: όλες οι πληροφορίες τις οποίες
ο εκδότης, ή οποιοδήποτε άλλο πρόσωπο που έχει ζητήσει την
εισαγωγή κινητών αξιών προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη
αγορά χωρίς τη συναίνεση του εκδότη, υποχρεούται να απο-
καλύπτει δυνάµει της παρούσας οδηγίας, δυνάµει του άρθρου
6 της οδηγίας 2003/6/EΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και
του Συµβουλίου, της 28ης Ιανουαρίου 2003, για τις πράξεις
προσώπων που κατέχουν εµπιστευτικές πληροφορίες και τις
πράξεις χειραγώγησης της αγοράς (κατάχρηση αγοράς) (1), ή
δυνάµει νοµοθετικών, κανονιστικών ή διοικητικών διατάξεων
ενός κράτους µέλους που έχουν θεσπισθεί σύµφωνα µε το
άρθρο 3, παράγραφος 1 της παρούσας οδηγίας·

ιβ) «ηλεκτρονικά µέσα»: ηλεκτρονικός εξοπλισµός για την επεξερ-
γασία (συµπεριλαµβανοµένης της ψηφιακής συµπίεσης),
αποθήκευση και µετάδοση δεδοµένων µε καλωδιακή, ραδιοκυ-
µατική, οπτική τεχνολογία ή µε οποιοδήποτε άλλο ηλεκτρο-
µαγνητικό µέσο·

ιγ) «εταιρεία διαχείρισης»: εταιρεία κατά την έννοια του άρθρου
1α, παράγραφος 2 της οδηγίας 85/611/ΕΟΚ του Συµβουλίου,
της 20ής ∆εκεµβρίου 1985, για τον συντονισµό των νοµοθε-
τικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων σχετικά µε
ορισµένους οργανισµούς συλλογικών επενδύσεων σε κινητές
αξίες (ΟΣΕΚΑ) (2)·

ιδ) «ειδικός διαπραγµατευτής»: πρόσωπο που δραστηριοποιείται σε
διαρκή βάση στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και αναλαµβάνει
να συναλλάσσεται για ίδιο λογαριασµό αγοράζοντας και
πουλώντας χρηµατοπιστωτικά µέσα έναντι δικών του κεφα-
λαίων σε τιµές καθοριζόµενες από τον ίδιο·

ιε) «πιστωτικό ίδρυµα»: επιχείρηση όπως ορίζεται από το άρθρο 1,
παράγραφος 1, στοιχείο α) της οδηγίας 2000/12/ΕΚ του
Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του Συµβουλίου, της
20ής Μαρτίου 2000, σχετικά µε την ανάληψη και την άσκηση
δραστηριότητας πιστωτικών ιδρυµάτων (3)·

ιστ) «κινητές αξίες εκδιδόµενες συνεχώς ή κατ' επανάληψη»: χρεω-
στικοί τίτλοι του ίδιου εκδότη διαρκούς ροής ή τουλάχιστον
δύο ξεχωριστές εκδόσεις κινητών αξιών παρόµοιου είδους ή/
και κατηγορίας.

2. Για τους σκοπούς του ορισµού της «ελεγχόµενης επιχείρησης»
στην παράγραφο 1, στοιχείο στ), σηµείο (ii), στα δικαιώµατα
ψήφου, διορισµού και ανάκλησης που διαθέτει ο κάτοχος, περι-
λαµβάνονται τα δικαιώµατα κάθε άλλης επιχείρησης που ελέγχεται
από τον µέτοχο, καθώς και τα δικαιώµατα κάθε άλλου φυσικού
προσώπου ή νοµικής οντότητας που ενεργεί στο όνοµά του αλλά
για λογαριασµό του µετόχου ή κάθε άλλης επιχείρησης που ελέγχε-
ται από τον µέτοχο.

3. Για να λαµβάνονται υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατο-
πιστωτικές αγορές και να διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή
της παραγράφου 1, η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη διαδικασία
του άρθρου 27, παράγραφος 2, εκτελεστικά µέτρα για τους ορι-
σµούς που αναφέρονται στην παράγραφο 1.

Ιδιαίτερα, η Επιτροπή:

α) καθορίζει, για τους σκοπούς της παραγράφου 1, στοιχείο θ),
σηµείο (ii), τις διαδικαστικές ρυθµίσεις µε τις οποίες ένας
εκδότης µπορεί να πραγµατοποιεί την επιλογή του κράτους
µέλους προέλευσης·

β) προσαρµόζει, οσάκις ενδείκνυται για τους σκοπούς της επιλογής
του κράτους µέλους προέλευσης που αναφέρεται στην παράγ-
ραφο 1, στοιχείο θ), σηµείο (ii), την τριετή περίοδο παρουσίας
του εκδότη στη ρυθµιζόµενη αγορά, υπό το πρίσµα οποιασδή-
ποτε νέας υποχρέωσης που επιβάλλει το κοινοτικό δίκαιο όσον
αφορά την εισαγωγή προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη
αγορά·

γ) καθορίζει, για τους σκοπούς της παραγράφου 1, στοιχείο ιβ),
ενδεικτικό κατάλογο των µέσων που δεν πρέπει να θεωρούνται
ηλεκτρονικά µέσα, λαµβάνοντας, εποµένως, υπόψη το παράρ-
τηµα V της οδηγίας 98/34/EΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου
και του Συµβουλίου, της 22ας Ιουνίου 1998, για την καθιέ-
ρωση µιας διαδικασίας πληροφόρησης στον τοµέα των τεχνικών
προτύπων και κανονισµών (4).

Άρθρο 3

Ενοποίηση των αγορών κινητών αξιών

1. Το κράτος µέλος προέλευσης δύναται να επιβάλει σε εκδότη
προϋποθέσεις αυστηρότερες από εκείνες που καθορίζονται στην
παρούσα οδηγία.

Το κράτος µέλος προέλευσης δύναται επίσης να επιβάλει σε κάτοχο
µετοχών, ή σε φυσικό πρόσωπο ή νοµική οντότητα που αναφέρεται
στα άρθρα 10 ή 13, προϋποθέσεις αυστηρότερες από εκείνες που
καθορίζονται στην παρούσα οδηγία.

2. Το κράτος µέλος υποδοχής δεν δύναται:

α) όσον αφορά την εισαγωγή κινητών αξιών σε ρυθµιζόµενη αγορά
στο έδαφός του, να επιβάλει προϋποθέσεις κοινολόγησης αυστη-
ρότερες από εκείνες που καθορίζονται στην παρούσα οδηγία ή
στο άρθρο 6 της οδηγίας 2003/6/EΚ·

β) όσον αφορά την κοινοποίηση των πληροφοριών, να επιβάλει σε
κατόχους µετοχών, ή σε φυσικό πρόσωπα ή νοµική οντότητα, τα
οποία αναφέρονται στα άρθρα 10 ή 13, προϋποθέσεις αυστηρό-
τερες από εκείνες που καθορίζονται στην παρούσα οδηγία.

KΕΦΑΛΑΙΟ ΙΙ

ΠΕΡΙΟ∆ΙΚΗ ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗ

Άρθρο 4

Ετήσιες οικονοµικές εκθέσεις

1. Ο εκδότης δηµοσιοποιεί την ετήσια οικονοµική του έκθεση
το αργότερο τέσσερις µήνες µετά τη λήξη κάθε οικονοµικού έτους
και διασφαλίζει ότι η έκθεση αυτή διατίθεται στο κοινό τουλάχιστον
για πέντε έτη.
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2. Η ετήσια οικονοµική έκθεση περιλαµβάνει:

α) τις ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις·

β) την έκθεση διαχείρισης, και

γ) δηλώσεις των προσώπων που είναι υπεύθυνα για τον εκδότη,
των οποίων το ονοµατεπώνυµο και η ιδιότητα δηλώνονται
σαφώς, ότι, εξ όσων γνωρίζουν, οι οικονοµικές καταστάσεις που
καταρτίσθηκαν σύµφωνα µε την ισχύουσα δέσµη λογιστικών
προτύπων απεικονίζουν ειλικρινώς και επακριβώς τα στοιχεία
του ενεργητικού και του παθητικού, την καθαρή θέση και τα
αποτελέσµατα χρήσεως του εκδότη καθώς και των επιχειρήσεων
που περιλαµβάνονται στην ενοποίηση εκλαµβανοµένων ως
σύνολο, και ότι η έκθεση διαχείρισης απεικονίζει ορθά την
εξέλιξη και τις επιδόσεις της επιχείρησης και τη θέση του εκδότη
καθώς και των επιχειρήσεων που περιλαµβάνονται στην ενο-
ποίηση εκλαµβανοµένων ως σύνολο, µαζί µε την περιγραφή των
κυριότερων κινδύνων και αβεβαιοτήτων που αντιµετωπίζουν.

3. Εφόσον απαιτείται από τον εκδότη να καταρτίζει ενοποιηµέ-
νους λογαριασµούς σύµφωνα µε την έβδοµη οδηγία 83/349/ΕΟΚ
του Συµβουλίου, της 13ης Ιουνίου 1983, σχετικά µε τους ενο-
ποιηµένους λογαριασµούς (1), οι ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις
περιλαµβάνουν τους εν λόγω ενοποιηµένους λογαριασµούς που
έχουν καταρτισθεί σύµφωνα µε τον κανονισµό (EΚ) αριθ.
1606/2002, καθώς και τους ετήσιους λογαριασµούς της µητρικής
εταιρείας που έχουν καταρτισθεί σύµφωνα µε το εθνικό δίκαιο του
κράτους µέλους στο οποίο η µητρική εταιρεία έχει συσταθεί.

Εφόσον δεν απαιτείται από τον εκδότη να καταρτίζει ενοποιηµένους
λογαριασµούς, οι ελεγµένες οικονοµικές καταστάσεις περιλαµβά-
νουν τους λογαριασµούς που έχουν καταρτισθεί σύµφωνα µε το
εθνικό δίκαιο του κράτους µέλους στο οποίο η εταιρεία έχει
συσταθεί.

4. Οι οικονοµικές καταστάσεις ελέγχονται σύµφωνα µε τα άρθρα
51 και 51α της τέταρτης οδηγίας 78/660/ΕΟΚ του Συµβουλίου,
της 25ης Ιουλίου 1978, περί ετήσιων λογαριασµών εταιρειών
ορισµένων µορφών (2) και, εφόσον απαιτείται από τον εκδότη να
καταρτίζει ενοποιηµένους λογαριασµούς, σύµφωνα µε το άρθρο 37
της οδηγίας 83/349/ΕΟΚ.

Η έκθεση ελέγχου, υπογεγραµµένη από τον ή τους υπεύθυνους για
τον έλεγχο των οικονοµικών καταστάσεων, δηµοσιοποιείται πλήρως,
µαζί µε την ετήσια οικονοµική έκθεση.

5. Η έκθεση διαχείρισης καταρτίζεται σύµφωνα µε το άρθρο 46
της οδηγίας 78/660/ΕΟΚ και, εφόσον απαιτείται από τον εκδότη
να καταρτίζει ενοποιηµένους λογαριασµούς, σύµφωνα µε το άρθρο
36 της οδηγίας 83/349/ΕΟΚ.

6. Η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου
27, παράγραφος 2, εκτελεστικά µέτρα προκειµένου να λαµβάνονται
υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και να
διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή της παραγράφου 1. Ειδικό-
τερα, η Επιτροπή καθορίζει τις τεχνικές προϋποθέσεις υπό τις
οποίες η δηµοσιευµένη ετήσια οικονοµική έκθεση, συµπεριλαµβα-
νοµένης της έκθεσης ελέγχου, πρέπει να παραµένει διαθέσιµη στο

κοινό. Εφόσον συντρέχει λόγος, η Επιτροπή µπορεί επίσης να προ-
σαρµόζει την πενταετή περίοδο που αναφέρεται στην παράγραφο 1.

Άρθρο 5

Εξαµηνιαίες οικονοµικές εκθέσεις

1. Ο εκδότης µετοχών ή χρεωστικών τίτλων δηµοσιοποιεί την
εξαµηνιαία οικονοµική έκθεση που αφορά το πρώτο εξάµηνο της
οικονοµικής χρήσεως το συντοµότερο δυνατό µετά τη λήξη της
αντίστοιχης περιόδου, και, το αργότερο, δύο µήνες µετά τη λήξη
της περιόδου αυτής. Ο εκδότης διασφαλίζει ότι η εξαµηνιαία οικο-
νοµική έκθεση παραµένει διαθέσιµη στο κοινό επί πέντε τουλάχι-
στον έτη.

2. Η εξαµηνιαία οικονοµική έκθεση περιλαµβάνει:

α) τις συνοπτικές οικονοµικές καταστάσεις·

β) ενδιάµεση έκθεση διαχείρισης, και

γ) δηλώσεις των προσώπων που είναι υπεύθυνα για τον εκδότη,
των οποίων το ονοµατεπώνυµο και η ιδιότητα δηλώνονται
σαφώς, ότι, εξ όσων γνωρίζουν, οι συνοπτικές οικονοµικές
καταστάσεις που καταρτίσθηκαν σύµφωνα µε την ισχύουσα
δέσµη λογιστικών προτύπων απεικονίζουν ειλικρινώς και επα-
κριβώς τα στοιχεία του ενεργητικού και του παθητικού, την
καθαρή θέση και τα αποτελέσµατα χρήσεως του εκδότη ή των
επιχειρήσεων που περιλαµβάνονται στην ενοποίηση εκλαµβα-
νοµένων ως σύνολο, κατά τα απαιτούµενα από την παράγραφο
3, και ότι η ενδιάµεση έκθεση διαχείρισης περιλαµβάνει πραγµα-
τική εικόνα των πληροφοριών που απαιτούνται δυνάµει της
παραγράφου 4.

3. Εφόσον απαιτείται από τον εκδότη η κατάρτιση ενοποιηµένων
λογαριασµών, οι συνοπτικές οικονοµικές καταστάσεις καταρτίζονται
σύµφωνα µε το διεθνές λογιστικό πρότυπο που εφαρµόζεται για
την ενδιάµεση οικονοµική έκθεση, όπως αυτό υιοθετήθηκε µε τη
διαδικασία που προβλέπεται στο άρθρο 6 του κανονισµού (ΕΚ)
αριθ. 1606/2002.

Εφόσον δεν απαιτείται από τον εκδότη η κατάρτιση ενοποιηµένων
λογαριασµών, οι συνοπτικές οικονοµικές καταστάσεις πρέπει να
περιλαµβάνουν τουλάχιστον τον συνοπτικό ισολογισµό, τον συνο-
πτικό λογαριασµό αποτελεσµάτων χρήσεως και σχετικές επεξηγηµα-
τικές σηµειώσεις. Κατά την κατάρτιση του συνοπτικού ισολογισµού
και του συνοπτικού λογαριασµού αποτελεσµάτων χρήσεως, ο
εκδότης ακολουθεί για την καταχώρηση και την αποτίµηση τις
αρχές που ακολουθεί και για την κατάρτιση των ετήσιων οικονο-
µικών εκθέσεων.

4. Η ενδιάµεση έκθεση διαχείρισης περιλαµβάνει τουλάχιστον
απλή αναφορά στα σηµαντικά γεγονότα που συνέβησαν κατά το
πρώτο εξάµηνο της οικονοµικής χρήσης και τον αντίκτυπό τους
στις συνοπτικές οικονοµικές καταστάσεις, καθώς και την περιγραφή
των κυριότερων κινδύνων και αβεβαιοτήτων για το δεύτερο εξάµηνο
της οικονοµικής χρήσης. Για τους εκδότες µετοχών, η ενδιάµεση
έκθεση διαχείρισης περιλαµβάνει επίσης τις σηµαντικότερες συναλ-
λαγές µεταξύ µερών.
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5. Εάν η εξαµηνιαία οικονοµική έκθεση έχει υποβληθεί σε λογι-
στικό έλεγχο, η έκθεση ελέγχου αντιγράφεται εξ ολοκλήρου. Αυτό
ισχύει και στην περίπτωση έκθεσης ελεγκτών. Εάν η εξαµηνιαία
οικονοµική έκθεση δεν έχει υποβληθεί σε λογιστικό έλεγχο ή ελλεί-
ψει έκθεσης ελεγκτών, ο εκδότης περιλαµβάνει σχετική δήλωση
στην έκθεσή του.

6. Η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου
27, παράγραφος 2, εκτελεστικά µέτρα προκειµένου να λαµβάνονται
υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και να
διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή των παραγράφων 1 έως 5
του παρόντος άρθρου.

Ειδικότερα, η Επιτροπή:

α) καθορίζει τις τεχνικές προϋποθέσεις υπό τις οποίες η δηµο-
σιευµένη εξαµηνιαία οικονοµική έκθεση, συµπεριλαµβανοµένης
της έκθεσης των ελεγκτών, παραµένει διαθέσιµη στο κοινό·

β) διευκρινίζει τη φύση της έκθεσης των ελεγκτών·

γ) προσδιορίζει το ελάχιστο περιεχόµενο του συνοπτικού ισολογι-
σµού και των λογαριασµών αποτελεσµάτων χρήσεως, καθώς και
των επεξηγηµατικών σηµειώσεων σχετικά µε αυτούς τους λογα-
ριασµούς, εάν δεν έχουν καταρτισθεί σύµφωνα µε τα διεθνή
λογιστικά πρότυπα, όπως αυτά υιοθετήθηκαν σύµφωνα µε τη
διαδικασία που ορίζεται στο άρθρο 6 του κανονισµού (ΕΚ) αριθ.
1606/2002.

Εφόσον συντρέχει λόγος, η Επιτροπή µπορεί επίσης να προσαρµόζει
την πενταετή περίοδο που αναφέρεται στην παράγραφο 1.

Άρθρο 6

Ενδιάµεσες καταστάσεις διαχείρισης

1. Με την επιφύλαξη του άρθρου 6 της οδηγίας 2003/6/ΕΚ, ο
εκδότης του οποίου οι µετοχές έχουν εισαχθεί προς διαπραγµά-
τευση σε ρυθµιζόµενη αγορά δηµοσιοποιεί κατάσταση της
διοίκησής του κατά το πρώτο εξάµηνο της οικονοµικής χρήσης και
άλλη µία κατάσταση της διοίκησής του κατά το δεύτερο εξάµηνο
της οικονοµικής χρήσης. Η κατάσταση αυτή καταρτίζεται σε διά-
στηµα δέκα εβδοµάδων µετά την έναρξη του εξαµήνου και έξι
εβδοµάδων πριν από τη λήξη του σχετικού εξαµήνου. Οι πληροφο-
ρίες που περιέχονται σε αυτήν καλύπτουν το διάστηµα µεταξύ της
έναρξης της σχετικής εξαµηνιαίας περιόδου και της ηµεροµηνίας
δηµοσίευσης της κατάστασης. Η κατάσταση περιλαµβάνει:

— εξήγηση των ουσιωδών γεγονότων και των συναλλαγών που
πραγµατοποιήθηκαν κατά τη διάρκεια της σχετικής περιόδου
και τον αντίκτυπό τους στην οικονοµική θέση του εκδότη και
των ελεγχοµένων επιχειρήσεών του, και

— γενική περιγραφή της οικονοµικής κατάστασης και των επιδό-
σεων του εκδότη και των ελεγχοµένων επιχειρήσεών του κατά
τη διάρκεια της περιόδου αυτής.

2. Οι εκδότες οι οποίοι, σύµφωνα µε την εθνική νοµοθεσία, τους
κανόνες της ρυθµιζόµενης αγοράς ή µε δική τους πρωτοβουλία,
εκδίδουν τριµηνιαίες οικονοµικές εκθέσεις, σύµφωνα µε την εν λόγω
νοµοθεσία ή κανόνες, δεν υποχρεούνται να δηµοσιοποιούν τις κατά
την παράγραφο 1 καταστάσεις της διοίκησής τους.

3. Η Επιτροπή υποβάλλει έκθεση στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο
και το Συµβούλιο µέχρι τις 20 Ιανουαρίου 2010 σχετικά µε τη
διαφάνεια των τριµηνιαίων οικονοµικών εκθέσεων και των κατα-
στάσεων της διοίκησης των εκδοτών, προκειµένου να εξετάσει κατά
πόσον οι παρεχόµενες πληροφορίες επιτυγχάνουν τον στόχο η
ενηµέρωση των επενδυτών να είναι τέτοια που να τους επιτρέπει να
αξιολογούν την οικονοµική κατάσταση του εκδότη. Η έκθεση
πρέπει να περιλαµβάνει αναλύσεις κόστους/ωφέλειας για τους
τοµείς εκείνους που η Επιτροπή εξετάζει, προτείνοντας τροποποιή-
σεις στο παρόν άρθρο.

Άρθρο 7

Αρµοδιότητα και αστική ευθύνη

Τα κράτη µέλη διασφαλίζουν ότι, για την κατάρτιση και τη δηµο-
σιοποίηση των πληροφοριών δυνάµει των άρθρων 4, 5, 6 και 16,
ευθύνεται τουλάχιστον ο εκδότης ή τα διοικητικά, διαχειριστικά ή
εποπτικά του όργανα· τα κράτη µέλη διασφαλίζουν επίσης ότι οι
νοµοθετικές, κανονιστικές και διοικητικές τους διατάξεις περί
ευθύνης εφαρµόζονται στους εκδότες, στα αναφερόµενα στο παρόν
άρθρο όργανα ή στα πρόσωπα που είναι υπεύθυνα για τους εκδό-
τες.

Άρθρο 8

Εξαιρέσεις

1. Τα άρθρα 4, 5 και 6 δεν εφαρµόζονται στους ακόλουθους
εκδότες:

α) σε κράτος, σε περιφερειακή ή τοπική αρχή ενός κράτους, σε
διεθνείς δηµόσιους οργανισµούς στους οποίους συµµετέχει ένα
τουλάχιστον κράτος µέλος, στην ΕΚΤ καθώς και στις εθνικές
κεντρικές τράπεζες των κρατών µελών, ανεξάρτητα από το εάν
εκδίδουν µετοχές ή άλλες κινητές αξίες, και

β) σε εκδότες που εκδίδουν αποκλειστικά χρεωστικούς τίτλους που
έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά,
των οποίων η ανά µονάδα ονοµαστική αξία είναι τουλάχιστον
50 000 ευρώ ή, στην περίπτωση χρεωστικών τίτλων σε άλλο,
εκτός ευρώ, νόµισµα, εφόσον η αντίστοιχη ανά µονάδα ονοµα-
στική αξία, την ηµεροµηνία της έκδοσης, είναι ισοδύναµη µε
50 000 ευρώ τουλάχιστον.

2. Το κράτος µέλος προέλευσης µπορεί να επιλέξει να µην εφαρ-
µόσει το άρθρο 5 σε πιστωτικά ιδρύµατα των οποίων οι µετοχές
δεν έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά και
τα οποία εκδίδουν, συνεχώς ή κατ' επανάληψη, µόνο χρεωστικούς
τίτλους, υπό την προϋπόθεση ότι το συνολικό ονοµαστικό ύψος
όλων αυτών των χρεωστικών τίτλων παραµένει κάτω των
100 000 000 ευρώ και ότι δεν έχουν δηµοσιεύσει ενηµερωτικό
δελτίο δυνάµει της οδηγίας 2003/71/ΕΚ.

3. Το κράτος µέλος προέλευσης µπορεί να επιλέξει να µην εφαρ-
µόσει το άρθρο 5 σε εκδότες που υπήρχαν ήδη την ηµεροµηνία
έναρξης ισχύος της οδηγίας 2003/71/ΕΚ, οι οποίοι εκδίδουν αποκ-
λειστικά χρεωστικούς τίτλους που καλύπτονται από αµετάκλητη και
χωρίς αιρέσεις εγγύηση του κράτους µέλους προέλευσης ή µιας
περιφερειακής ή τοπικής αρχής του, σε ρυθµιζόµενη αγορά.
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ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΙΙΙ

∆ΙΑΡΚΗΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΗΣΗ

ΤΜΗΜΑ Ι

Πληροφόρηση για τις σηµαντικές συµµετοχές

Άρθρο 9

Κοινοποίηση της απόκτησης ή της διάθεσης σηµαντικών
συµµετοχών

1. Όταν ένας µέτοχος αποκτά ή διαθέτει µετοχές εκδότη του
οποίου οι µετοχές έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζό-
µενη αγορά και οι οποίες ενσωµατώνουν δικαίωµα ψήφου, το
κράτος µέλος προέλευσης διασφαλίζει ότι ο µέτοχος κοινοποιεί
στον εκδότη το ποσοστό των δικαιωµάτων ψήφου που κατέχει ο
µέτοχος ως αποτέλεσµα αυτής της απόκτησης ή διάθεσης, εφόσον
το ποσοστό αυτό φθάνει, υπερβαίνει ή υπολείπεται των εξής ορίων:
5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 30 %, 50 % και 75 %.

Τα δικαιώµατα ψήφου υπολογίζονται µε βάση το σύνολο των
µετοχών οι οποίες ενσωµατώνουν δικαιώµατα ψήφου, έστω και αν η
άσκησή τους έχει ανασταλεί. Επίσης, οι πληροφορίες αυτές πρέπει
να παρέχονται για το σύνολο των µετοχών που ανήκουν στην αυτή
κατηγορία και οι οποίες ενσωµατώνουν δικαιώµατα ψήφου.

2. Τα κράτη µέλη προέλευσης διασφαλίζουν ότι οι µέτοχοι κοι-
νοποιούν στον εκδότη το ποσοστό των δικαιωµάτων ψήφου, εφό-
σον το ποσοστό αυτό φθάνει, υπερβαίνει ή υπολείπεται των ορίων
που ορίζονται στην παράγραφο 1, ως αποτέλεσµα γεγονότων που
µεταβάλλουν την κατανοµή των δικαιωµάτων ψήφου, βάσει των
πληροφοριών που κοινολογούνται δυνάµει του άρθρου 15. Όταν ο
εκδότης έχει συσταθεί σε τρίτη χώρα, η κοινοποίηση παρέχεται για
ισοδύναµα γεγονότα.

3. Το κράτος µέλος προέλευσης δεν χρειάζεται να εφαρµόζει:

α) το όριο του 30 %, όταν το κράτος µέλος προέλευσης εφαρµόζει
όριο ενός τρίτου·

β) το όριο του 75 %, όταν το κράτος µέλος προέλευσης εφαρµόζει
όριο δύο τρίτων.

4. Το παρόν άρθρο δεν εφαρµόζεται σε µετοχές που αποκτήθη-
καν µε αποκλειστικό σκοπό την εκκαθάριση και τον διακανονισµό
στο πλαίσιο του συνήθους σύντοµου κύκλου διακανονισµού, ούτε
σε θεµατοφύλακες που κατέχουν µετοχές υπό αυτή τους την
ιδιότητα, υπό τον όρο ότι οι εν λόγω θεµατοφύλακες µπορούν να
ασκούν τα δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται στις µετοχές
αυτές, µόνο µε γραπτές οδηγίες ή µε ηλεκτρονικά µέσα.

5. Το παρόν άρθρο δεν εφαρµόζεται επίσης στην απόκτηση ή
διάθεση σηµαντικής συµµετοχής, η οποία φθάνει ή υπερβαίνει το
όριο του 5 %, από ειδικό διαπραγµατευτή ο οποίος ενεργεί υπό
αυτή του την ιδιότητα, εφόσον:

α) επιτρέπεται από το κράτος µέλος προέλευσης του δυνάµει της
οδηγίας 2004/39/ΕΚ, και

β) δεν παρεµβαίνει στη διαχείριση του εν λόγω εκδότη, ούτε ασκεί
καµία επιρροή στον εκδότη να αγοράζει µετοχές αυτού του
είδους, ή να στηρίζει την τιµή των µετοχών.

6. Τα δυνάµει του άρθρου 2, παράγραφος 1, στοιχείο θ) κράτη
µέλη προέλευσης µπορούν να ορίζουν ότι τα δικαιώµατα ψήφου
που υπάγονται στο χαρτοφυλάκιο συναλλαγών πιστωτικού ιδρύµα-
τος ή εταιρείας επενδύσεων, σύµφωνα µε τα οριζόµενα στο άρθρο
2, παράγραφος 6 της οδηγίας 93/6/ΕΟΚ του Συµβουλίου, της
15ης Μαρτίου 1993, για την επάρκεια των ίδιων κεφαλαίων των
επιχειρήσεων επενδύσεων και των πιστωτικών ιδρυµάτων (1), δεν
υπολογίζονται για τους σκοπούς του παρόντος άρθρου, εφόσον:

α) τα δικαιώµατα ψήφου που υπάγονται στο χαρτοφυλάκιο συναλ-
λαγών δεν υπερβαίνουν το 5 %, και

β) το πιστωτικό ίδρυµα ή η εταιρεία επενδύσεων διασφαλίζει ότι τα
δικαιώµατα ψήφου από µετοχές που υπάγονται στο χαρτοφυλά-
κιο συναλλαγών δεν ασκούνται και δεν χρησιµοποιούνται µε
σκοπό την παρέµβαση στη διαχείριση του εκδότη.

7. Η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου
27, παράγραφος 2, εκτελεστικά µέτρα προκειµένου να λαµβάνονται
υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και να
διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή των παραγράφων 2, 4 και
5 του παρόντος άρθρου.

Ειδικότερα, η Επιτροπή καθορίζει τη µέγιστη διάρκεια του «σύντο-
µου κύκλου διακανονισµού» που αναφέρεται στην παράγραφο 4,
καθώς και τους ενδεδειγµένους µηχανισµούς ελέγχου από την
αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης. Επιπλέον, η Επι-
τροπή µπορεί να καταχωρεί τα γεγονότα που αναφέρονται στην
παράγραφο 2.

Άρθρο 10

Απόκτηση ή διάθεση σηµαντικών ποσοστών δικαιωµάτων
ψήφου

Οι προϋποθέσεις κοινοποίησης που ορίζονται στις παραγράφους 1
και 2 του άρθρου 9, εφαρµόζονται επίσης σε φυσικό πρόσωπο ή
νοµική οντότητα, εφόσον δικαιούνται να αποκτούν, να διαθέτουν, ή
να ασκούν δικαιώµατα ψήφου σε οιαδήποτε εκ των ακόλουθων
περιπτώσεων ή του συνδυασµού τους:

α) δικαιώµατα ψήφου που κατέχει τρίτος µε τον οποίο το προανα-
φερόµενο πρόσωπο ή οντότητα έχει συνάψει συµφωνία που το
υποχρεώνει να υιοθετεί, µέσω συντονισµένης άσκησης των
δικαιωµάτων ψήφου που διαθέτει, διαρκή κοινή πολιτική ως
προς τη διαχείριση του εν λόγω εκδότη·

β) δικαιώµατα ψήφου που κατέχει τρίτος δυνάµει συµφωνίας που
έχει συναφθεί µε το προαναφερόµενο πρόσωπο ή οντότητα, και
η οποία προβλέπει την προσωρινή επ' ανταλλάγµατι µεταβίβαση
αυτών των δικαιωµάτων ψήφου·

γ) δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται σε µετοχές που έχουν
κατατεθεί ως ασφάλεια στο προαναφερόµενο πρόσωπο ή
οντότητα, υπό την προϋπόθεση ότι αυτό το πρόσωπο ή
οντότητα ελέγχει τα δικαιώµατα ψήφου και δηλώνει την πρό-
θεσή του να τα ασκήσει·
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δ) δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται σε µετοχές των οποίων
ισόβιος επικαρπωτής είναι το προαναφερόµενο πρόσωπο ή
οντότητα·

ε) δικαιώµατα ψήφου που κατέχονται, ή τα οποία µπορούν να
ασκηθούν κατά την έννοια των στοιχείων α) έως δ), από επι-
χείρηση την οποία ελέγχει το προαναφερόµενο πρόσωπο ή
οντότητα·

στ) δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται σε µετοχές που έχουν
κατατεθεί στο προαναφερόµενο πρόσωπο ή οντότητα, τα οποία
το εν λόγω πρόσωπο ή οντότητα µπορεί να ασκήσει κατά την
κρίση του, εφόσον δεν υπάρχουν ειδικές οδηγίες των µετόχων·

ζ) δικαιώµατα ψήφου που κατέχει τρίτο µέρος στο όνοµά του για
λογαριασµό του προαναφερόµενου προσώπου ή οντότητας·

η) δικαιώµατα ψήφου τα οποία το προαναφερόµενο πρόσωπο ή
οντότητα µπορεί να ασκήσει ως πληρεξούσιος, εφόσον µπορεί
να ασκήσει τα δικαιώµατα ψήφου κατά την κρίση του, εφόσον
δεν υπάρχουν συγκεκριµένες οδηγίες των µετόχων.

Άρθρο 11

1. Τα άρθρα 9 και 10, (στοιχείο γ) δεν εφαρµόζονται στις
µετοχές που χορηγούνται σε ή από τα µέλη του ΕΣΚΤ κατά την
εκτέλεση των καθηκόντων τους ως νοµισµατικών αρχών, συµπερι-
λαµβανοµένων των µετοχών που χορηγούνται σε ή από µέλη του
ΕΣΚΤ στο πλαίσιο ενεχυρίασης ή εξαγοράς ή παρεµφερούς συµφω-
νίας για ρευστό που χορηγείται για σκοπούς νοµισµατικής πολι-
τικής ή στο πλαίσιο συστήµατος πληρωµών.

2. Η εξαίρεση εφαρµόζεται στις προαναφερθείσες συναλλαγές µε
βραχεία διάρκεια και υπό την προϋπόθεση ότι δεν ασκούνται τα
δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται στις µετοχές αυτές.

Άρθρο 12

∆ιαδικασίες για την κοινοποίηση και την κοινολόγηση σηµα-
ντικών συµµετοχών

1. Η απαιτούµενη βάσει των άρθρων 9 και 10 κοινοποίηση περι-
λαµβάνει τις ακόλουθες πληροφορίες:

α) την προκύπτουσα κατάσταση όσον αφορά τα δικαιώµατα
ψήφου,

β) την αλυσίδα των ελεγχόµενων επιχειρήσεων µέσω των οποίων
εγείρονται ουσιαστικά τα δικαιώµατα ψήφου, εφόσον συντρέχει
περίπτωση,

γ) την ηµεροµηνία κατά την οποία σηµειώθηκε η προσέγγιση ή η
υπέρβαση του ορίου, και

δ) την ταυτότητα του µετόχου, έστω και αν αυτός δεν δικαιούται
να ασκήσει δικαιώµατα ψήφου υπό τις προϋποθέσεις του
άρθρου 10, καθώς και του φυσικού προσώπου ή νοµικής
οντότητας που δικαιούται να ασκήσει δικαιώµατα ψήφου για
λογαριασµό του µετόχου.

2. Η κοινοποίηση στον εκδότη πραγµατοποιείται το συντοµό-
τερο δυνατό και, εν πάση περιπτώσει, το αργότερο εντός τεσσάρων
ηµερών διαπραγµάτευσης, η πρώτη των οποίων είναι η εποµένη της
ηµεροµηνίας κατά την οποία ο µέτοχος, ή το φυσικό πρόσωπο ή
νοµική οντότητα που αναφέρεται στο άρθρο 10,

α) πληροφορείται την απόκτηση ή τη διάθεση ή τη δυνατότητα να
ασκήσει δικαιώµατα ψήφου, ή κατά την οποία, δεδοµένων των
συνθηκών, θα έπρεπε να έχει λάβει τη σχετική πληροφόρηση,

ανεξαρτήτως της ηµεροµηνίας ισχύος της απόκτησης, της
διάθεσης ή της δυνατότητας άσκησης δικαιωµάτων ψήφου, ή

β) ενηµερώνεται σχετικά µε το γεγονός που αναφέρεται στο άρθρο
9, παράγραφος 2.

3. Μια επιχείρηση απαλλάσσεται από την απαιτούµενη κοινο-
ποίηση σύµφωνα µε την παράγραφο 1, εφόσον η κοινοποίηση
υποβάλλεται από τη µητρική επιχείρηση ή, εάν η µητρική επι-
χείρηση είναι µε τη σειρά της ελεγχόµενη επιχείρηση, από τη δική
της µητρική επιχείρηση.

4. ∆εν απαιτείται από τη µητρική επιχείρηση εταιρείας διαχεί-
ρισης να αθροίζει τις συµµετοχές της δυνάµει των άρθρων 9 και 10
µε τις συµµετοχές που διαχειρίζεται η εταιρεία διαχείρισης βάσει
των όρων που καθορίζονται στην οδηγία 85/611/ΕΟΚ, υπό την
προϋπόθεση ότι η εν λόγω εταιρεία διαχείρισης ασκεί τα δικαιώ-
µατα ψήφου που διαθέτει ανεξάρτητα από τη µητρική επιχείρηση.

Ωστόσο, τα άρθρα 9 και 10 εφαρµόζονται εφόσον η µητρική επι-
χείρηση, ή άλλη ελεγχόµενη επιχείρηση της µητρικής, έχει επενδύσει
σε συµµετοχές που τελούν υπό τη διαχείριση της εν λόγω εταιρείας
διαχείρισης και η εταιρεία διαχείρισης δεν έχει τη διακριτική ευχέ-
ρεια να ασκεί τα δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται σε αυτές
τις συµµετοχές αλλά µπορεί να ασκεί µόνο αυτά τα δικαιώµατα
ψήφου βάσει οδηγιών που λαµβάνει απευθείας ή εµµέσως από τη
µητρική επιχείρηση ή από άλλη ελεγχόµενη επιχείρηση της
µητρικής επιχείρησης.

5. ∆εν απαιτείται από τη µητρική επιχείρηση εταιρείας επενδύ-
σεων που έχει λάβει άδεια βάσει της οδηγίας 2004/39/ΕΚ να
αθροίζει τις συµµετοχές της δυνάµει των άρθρων 9 και 10 µε τις
συµµετοχές που διαχειρίζεται η εταιρεία επενδύσεων σε ανά πελάτη
βάση κατά την έννοια του άρθρου 4, παράγραφος 1, σηµείο 9 της
οδηγίας 2004/39/ΕΚ, υπό την προϋπόθεση ότι:

— η εταιρεία επενδύσεων έχει την άδεια να πραγµατοποιεί διαχεί-
ριση χαρτοφυλακίου αυτού του είδους δυνάµει του σηµείου 4,
τµήµα Α, παράρτηµα Ι της οδηγίας 2004/39/ΕΚ,

— µπορεί να ασκεί µόνο τα δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνον-
ται σ'αυτές τις µετοχές βάσει οδηγιών που λαµβάνει γραπτώς ή
µε ηλεκτρονικά µέσα, ή διασφαλίζει ότι οι µεµονωµένες υπηρε-
σίες διαχείρισης χαρτοφυλακίου διεξάγονται ανεξάρτητα από
οιεσδήποτε άλλες υπηρεσίες, υπό συνθήκες ισοδύναµες εκείνων
που προβλέπονται στην οδηγία 85/611/ΕΟΚ, µε τη σύσταση
κατάλληλων µηχανισµών, και

— η εταιρεία επενδύσεων ασκεί τα δικαιώµατα ψήφου που διαθέτει
ανεξάρτητα από τη µητρική επιχείρηση.

Ωστόσο, τα άρθρα 9 και 10 εφαρµόζονται εφόσον η µητρική επι-
χείρηση, ή άλλη ελεγχόµενη επιχείρηση της µητρικής, έχει επενδύσει
σε συµµετοχές που τελούν υπό τη διαχείριση της εν λόγω εταιρείας
επενδύσεων και η εταιρεία επενδύσεων δεν έχει τη διακριτική ευχέ-
ρεια να ασκεί τα δικαιώµατα ψήφου που ενσωµατώνονται σε αυτές
τις συµµετοχές αλλά µπορεί να ασκεί µόνο αυτά τα δικαιώµατα
ψήφου βάσει οδηγιών που λαµβάνει απευθείας ή εµµέσως από τη
µητρική επιχείρηση ή από άλλη ελεγχόµενη επιχείρηση της
µητρικής επιχείρησης.

6. Μετά την παραλαβή της προβλεπόµενης στην παράγραφο 1
κοινοποίησης, το αργότερο όµως εντός τριών ηµερών διαπραγµά-
τευσης, ο εκδότης δηµοσιεύει όλες τις πληροφορίες που περιέχει η
κοινοποίηση.
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7. Το κράτος µέλος προέλευσης µπορεί να απαλλάσσει τους
εκδότες από την υποχρέωση της παραγράφου 6, εάν οι πληροφο-
ρίες που περιέχονται στην κοινοποίηση δηµοσιοποιούνται από την
αρµόδια αρχή του, σύµφωνα µε τους όρους του άρθρου 21, µε την
παραλαβή της κοινοποίησης, το αργότερο όµως εντός τριών
ηµερών διαπραγµάτευσης.

8. Για να λαµβάνονται υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατο-
πιστωτικές αγορές και να διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή
των παραγράφων 1, 2, 4, 5 και 6 του παρόντος άρθρου, η Επιτ-
ροπή, σύµφωνα µε την διαδικασία που αναφέρεται στο άρθρο 27,
παράγραφος 2, θεσπίζει εκτελεστικά µέτρα:

α) για την καθιέρωση τυποποιηµένου εντύπου που θα χρησιµο-
ποιείται σε ολόκληρη την Κοινότητα κατά την κοινοποίηση,
δυνάµει της παραγράφου 1, των απαιτούµενων πληροφοριών
στον εκδότη, ή κατά την υποβολή πληροφοριών δυνάµει του
άρθρου 19, παράγραφος 3·

β) για τον καθορισµό χρονοδιαγράµµατος των «ηµερών διαπραγµά-
τευσης» για όλα τα κράτη µέλη·

γ) για τον ορισµό των περιπτώσεων στις οποίες ο µέτοχος ή το
φυσικό πρόσωπο ή νοµική οντότητα που αναφέρεται στο άρθρο
10 ή αµφότεροι προβαίνουν στην απαραίτητη κοινοποίηση προς
τον εκδότη·

δ) για τη διευκρίνιση των συνθηκών υπό τις οποίες ο µέτοχος ή το
φυσικό πρόσωπο ή νοµική οντότητα που αναφέρεται στο άρθρο
10 θα πρέπει να έχει ενηµερωθεί για την απόκτηση ή τη
διάθεση·

ε) για τη διευκρίνιση των προϋποθέσεων ανεξαρτησίας που πρέπει
να πληρούν οι εταιρείες διαχείρισης και οι µητρικές τους επι-
χειρήσεις ή οι εταιρείες επενδύσεων και οι µητρικές τους επι-
χειρήσεις προκειµένου να επωφελούνται των εξαιρέσεων των
παραγράφων 4 και 5.

Άρθρο 13

1. Οι προϋποθέσεις κοινοποίησης που ορίζονται στο άρθρο 9
εφαρµόζονται επίσης σε φυσικά πρόσωπα ή νοµικές οντότητες που
κατέχουν, άµεσα ή έµµεσα, χρηµατοπιστωτικά µέσα τα οποία ενσω-
µατώνουν το δικαίωµα απόκτησης, µε αποκλειστική πρωτοβουλία
του κατόχου αυτού και βάσει επίσηµης συµφωνίας, µετοχών οι
οποίες ενσωµατώνουν δικαιώµατα ψήφου και έχουν ήδη εκδοθεί
από εκδότη του οποίου οι µετοχές έχουν εισαχθεί προς διαπραγµά-
τευση σε ρυθµιζόµενη αγορά.

2. Η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου
27, παράγραφος 2, εκτελεστικά µέτρα προκειµένου να λαµβάνονται
υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και να
διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή της παραγράφου 1. Ειδικό-
τερα, καθορίζει:

α) τα είδη των χρηµατοπιστωτικών µέσων που αναφέρονται στην
παράγραφο 1 και την οµαδοποίησή τους·

β) τη φύση της επίσηµης συµφωνίας που αναφέρεται στην παρά-
γραφο 1·

γ) το περιεχόµενο της κοινοποίησης που πρέπει να υποβληθεί,
καθιερώνοντας τυποποιηµένο έντυπο που θα χρησιµοποιείται σε
ολόκληρη την Κοινότητα για τον σκοπό αυτόν·

δ) το διάστηµα κοινοποίησης·

ε) τον αποδέκτη της κοινοποίησης.

Άρθρο 14

1. Εφόσον ο εκδότης µετοχών που έχουν εισαχθεί προς δια-
πραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά αποκτά ή διαθέτει δικές του
µετοχές, είτε απευθείας είτε µέσω προσώπου που ενεργεί εξ ονόµα-
τός του αλλά για λογαριασµό του εκδότη, το κράτος µέλος προέ-
λευσης διασφαλίζει ότι ο εκδότης δηµοσιοποιεί, το συντοµότερο
δυνατό, το ποσοστό των δικών του µετοχών, το αργότερο δε εντός
τεσσάρων ηµερών διαπραγµάτευσης µετά την εν λόγω απόκτηση ή
διάθεση, εφόσον το ποσοστό αυτό φθάνει, υπερβαίνει ή υπολείπεται
των ορίων του 5 % ή 10 % των δικαιωµάτων ψήφου. Το ποσοστό
υπολογίζεται µε βάση τον συνολικό αριθµό µετοχών οι οποίες
ενσωµατώνουν δικαιώµατα ψήφου.

2. Η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου
27, παράγραφος 2, εκτελεστικά µέτρα προκειµένου να λαµβάνονται
υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές αγορές και να
διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή της παραγράφου 1.

Άρθρο 15

Για τον σκοπό υπολογισµού των ορίων που προβλέπονται στο
άρθρο 9, το κράτος µέλος προέλευσης απαιτεί τουλάχιστον από
τον εκδότη να αποκαλύπτει στο κοινό τον συνολικό αριθµό των
δικαιωµάτων ψήφου και το κεφάλαιο στο τέλος κάθε ηµερολο-
γιακού µηνός κατά τη διάρκεια του οποίου έχει σηµειωθεί αύξηση
ή µείωση αυτού του συνολικού αριθµού.

Άρθρο 16

Συµπληρωµατικές πληροφορίες

1. Ο εκδότης µετοχών οι οποίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµά-
τευση σε ρυθµιζόµενη αγορά δηµοσιοποιεί αµελλητί κάθε µεταβολή
στα δικαιώµατα που ενσωµατώνονται στις διάφορες κατηγορίες
µετοχών, συµπεριλαµβανοµένων των µεταβολών στα δικαιώµατα
που ενσωµατώνονται σε παράγωγα µέσα κινητών αξιών που έχει
εκδώσει ο ίδιος ο εκδότης και τα οποία παρέχουν πρόσβαση στις
µετοχές αυτού του εκδότη.

2. Ο εκδότης κινητών αξιών άλλων από µετοχές, οι οποίες έχουν
εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά, δηµοσιοποιεί
αµελλητί κάθε µεταβολή στα δικαιώµατα των κατόχων κινητών
αξιών άλλων από µετοχές, συµπεριλαµβανοµένων των µεταβολών
στους όρους και προϋποθέσεις που διέπουν αυτές τις κινητές αξίες
που θα µπορούσαν να επηρεάσουν έµµεσα αυτά τα δικαιώµατα, ως
αποτέλεσµα ιδίως που προκύπτει από τη µεταβολή των όρων
δανείου ή επιτοκίων.

3. Ο εκδότης κινητών αξιών οι οποίες έχουν εισαχθεί προς δια-
πραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά δηµοσιοποιεί αµελλητί τις νέες
εκδόσεις δανείων, και ιδίως τις εγγυήσεις ή τις διασφαλίσεις που το
συνοδεύουν. Υπό την επιφύλαξη της οδηγίας 2003/6/EΚ, η
παρούσα παράγραφος δεν εφαρµόζεται σε διεθνή δηµόσιο οργανι-
σµό στον οποίο συµµετέχει τουλάχιστον ένα κράτος µέλος.
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ΤΜΗΜΑ II

Ενηµέρωση κατόχων των οποίων οι κινητές αξίες έχουν εισ-
αχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά

Άρθρο 17

Υποχρεώσεις ενηµέρωσης εκδοτών των οποίων οι µετοχές
έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά

1. Ο εκδότης µετοχών που έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση
σε ρυθµιζόµενη αγορά διασφαλίζει την ίση µεταχείριση όλων των
κατόχων µετοχών που βρίσκονται στην ίδια θέση.

2. Ο εκδότης διασφαλίζει ότι όλες οι διευκολύνσεις και οι
πληροφορίες που είναι απαραίτητες για να µπορούν οι µέτοχοι να
ασκούν τα δικαιώµατά τους διατίθενται στο κράτος µέλος προέ-
λευσης και ότι διαφυλάσσεται η ακεραιότητα των στοιχείων. ∆εν
παρεµποδίζεται η άσκηση των δικαιωµάτων των µετόχων µέσω
πληρεξουσίου, υπό την επιφύλαξη του δικαίου της χώρας στην
οποία ο εκδότης έχει συσταθεί. Ο εκδότης µεριµνά ιδίως για τα
εξής:

α) παρέχει πληροφορίες για τον τόπο, την ηµεροµηνία και την
ηµερήσια διάταξη των συνελεύσεων, για τον συνολικό αριθµό
των µετοχών και των δικαιωµάτων ψήφου καθώς και για τα
δικαιώµατα συµµετοχής των µετόχων στις συνελεύσεις·

β) διανέµει έντυπο πληρεξουσίου, εντύπως ή, οσάκις ενδείκνυται,
µε ηλεκτρονικά µέσα, σε κάθε πρόσωπο που έχει δικαίωµα
ψήφου σε συνέλευση των µετόχων, µαζί µε την ανακοίνωση σχε-
τικά µε τη συνέλευση ή κατόπιν υποβολής αιτήµατος, µετά τη
σύγκληση της συνέλευσης·

γ) ορίζει ως εντολοδόχο ένα χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα µέσω του
οποίου οι µέτοχοι µπορούν να ασκήσουν τα οικονοµικά τους
δικαιώµατα, και

δ) δηµοσιεύει ανακοινώσεις ή κυκλοφορεί εγκυκλίους, σχετικά µε
τη διανοµή και την πληρωµή µερισµάτων και την έκδοση νέων
µετοχών, συµπεριλαµβανοµένων πληροφοριών για τους τρόπους
διανοµής, εγγραφής, ακύρωσης ή µετατροπής.

3. Για τον σκοπό της διαβίβασης πληροφοριών στους µετόχους,
το κράτος µέλος προέλευσης επιτρέπει στους εκδότες τη χρησιµο-
ποίηση ηλεκτρονικών µέσων, υπό την προϋπόθεση ότι η σχετική
απόφαση λαµβάνεται σε γενική συνέλευση και πληροί τουλάχιστον
τους ακόλουθους όρους:

α) η χρησιµοποίηση ηλεκτρονικών µέσων δεν εξαρτάται κατά
κανένα τρόπο από τον τόπο της έδρας ή της κατοικίας του
µετόχου ή, στις περιπτώσεις του άρθρου 10, στοιχεία α) έως η),
του φυσικού προσώπου ή της νοµικής οντότητας·

β) θεσπίζεται σύστηµα αναγνώρισης ώστε οι µέτοχοι ή τα φυσικά
πρόσωπα ή νοµικές οντότητες που δικαιούνται να ασκούν ή να
κατευθύνουν την άσκηση των δικαιωµάτων ψήφου, να ενηµερώ-
νονται ουσιαστικά·

γ) ζητείται γραπτώς από τους µετόχους ή, στις περιπτώσεις του
άρθρου 10, στοιχεία α) έως ε), από τα φυσικά πρόσωπα ή τις
νοµικές οντότητες που δικαιούνται να αποκτούν, να διαθέτουν ή

να ασκούν δικαιώµατα ψήφου, να συναινέσουν για τη χρησιµο-
ποίηση ηλεκτρονικών µέσων για τη διαβίβαση πληροφοριών και,
αν εντός ευλόγου χρονικού διαστήµατος δεν εκφράσουν
αντίρρηση, θεωρείται ότι συναινούν. Μπορούν να ζητήσουν, ανά
πάσα στιγµή στο µέλλον, τη γραπτή διαβίβαση των πληροφο-
ριών, και

δ) η τυχόν κατανοµή των εξόδων που συνεπάγεται η διαβίβαση των
πληροφοριών µε ηλεκτρονικά µέσα καθορίζεται από τον εκδότη
σύµφωνα µε την αρχή της ίσης µεταχείρισης που προβλέπεται
στην παράγραφο 1.

4. Η Επιτροπή, σύµφωνα µε τη διαδικασία που προβλέπεται στο
άρθρο 27, παράγραφος 2, θεσπίζει εκτελεστικά µέτρα για να
λαµβάνονται υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές
αγορές, για να λαµβάνονται υπόψη οι εξελίξεις των τεχνολογιών
της πληροφορικής και επικοινωνίας και για να διασφαλίζεται η
οµοιόµορφη εφαρµογή των παραγράφων 1, 2 και 3. Ειδικότερα,
προσδιορίζει τους τύπους των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων µέσω
των οποίων οι µέτοχοι µπορούν να ασκήσουν τα οικονοµικά δικαιώ-
µατα που προβλέπονται στην παράγραφο 2, στοιχείο γ).

Άρθρο 18

Υποχρεώσεις ενηµέρωσης εκδοτών των οποίων οι χρεωστικοί
τίτλοι έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη

αγορά

1. Ο εκδότης χρεωστικών τίτλων που έχουν εισαχθεί προς δια-
πραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά διασφαλίζει την ίση µεταχεί-
ριση όλων των κατόχων χρεωστικών τίτλων ίσης προτεραιότητας ως
προς όλα τα δικαιώµατα που ενσωµατώνονται σε αυτούς τους
χρεωστικούς τίτλους.

2. Ο εκδότης διασφαλίζει ότι όλες οι διευκολύνσεις και οι
πληροφορίες που είναι απαραίτητες για να µπορούν οι κάτοχοι
χρεωστικών τίτλων να ασκούν τα δικαιώµατά τους διατίθενται στο
κοινό στο κράτος µέλος προέλευσης και ότι διαφυλάσσεται η ακε-
ραιότητα των στοιχείων. ∆εν παρεµποδίζεται η άσκηση των
δικαιωµάτων των κατόχων χρεωστικών τίτλων µέσω πληρεξουσίου,
υπό την επιφύλαξη του δικαίου της χώρας στην οποία ο εκδότης
έχει συσταθεί. Ο εκδότης µεριµνά ιδίως για τα εξής:

α) δηµοσιεύει ανακοινώσεις ή κυκλοφορεί εγκυκλίους, σχετικά µε
τον τόπο, την ηµεροµηνία και την ηµερήσια διάταξη των συνε-
λεύσεων των κατόχων χρεωστικών τίτλων, την πληρωµή τόκων,
την άσκηση ενδεχόµενων δικαιωµάτων µετατροπής, ανταλλαγής,
εγγραφής ή ακύρωσης, και την εξόφληση, καθώς και σχετικά µε
το δικαίωµα αυτών των κατόχων χρεωστικών τίτλων να συµµετέ-
χουν σε αυτές·

β) διανέµει έντυπο πληρεξουσίου, εντύπως ή, οσάκις ενδείκνυται,
µε ηλεκτρονικά µέσα, σε κάθε πρόσωπο που έχει δικαίωµα
ψήφου σε συνέλευση των κατόχων χρεωστικών τίτλων, µαζί µε
την ανακοίνωση σχετικά µε τη συνέλευση ή κατόπιν υποβολής
αιτήµατος, µετά τη σύγκληση της συνέλευσης, και

γ) ορίζει ως εντολοδόχο ένα χρηµατοπιστωτικό ίδρυµα µέσω του
οποίου οι κάτοχοι χρεωστικών τίτλων µπορούν να ασκήσουν τα
οικονοµικά τους δικαιώµατα.
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3. Εάν πρόκειται να προσκληθούν σε συνέλευση µόνο κάτοχοι
χρεωστικών τίτλων των οποίων η ονοµαστική αξία ανά µονάδα είναι
τουλάχιστον 50 000 ευρώ ή, στην περίπτωση χρεωστικών τίτλων
σε άλλο, εκτός ευρώ, νόµισµα, του οποίου η αντίστοιχη ανά
µονάδα ονοµαστική αξία την ηµεροµηνία της έκδοσης είναι ισο-
δύναµη µε 50 000 ευρώ τουλάχιστον, ο εκδότης µπορεί να επιλέ-
γει ως τόπο της συνέλευσης οποιοδήποτε κράτος µέλος, υπό την
προϋπόθεση ότι είναι διαθέσιµες στο εν λόγω κράτος µέλος όλες οι
διευκολύνσεις και οι πληροφορίες που είναι αναγκαίες για να κατα-
στεί δυνατή η άσκηση των δικαιωµάτων των κατόχων.

4. Για τον σκοπό της διαβίβασης πληροφοριών στους κατόχους
χρεωστικών τίτλων, το κράτος µέλος προέλευσης, ή το κράτος
µέλος που έχει επιλεγεί από τον εκδότη σύµφωνα µε την παρά-
γραφο 3, επιτρέπει στους εκδότες τη χρησιµοποίηση ηλεκτρονικών
µέσων, υπό την προϋπόθεση ότι η σχετική απόφαση λαµβάνεται σε
γενική συνέλευση και πληροί τουλάχιστον τους ακόλουθους όρους:

α) η χρησιµοποίηση των ηλεκτρονικών µέσων δεν εξαρτάται κατά
κανένα τρόπο από τον τόπο της έδρας ή της κατοικίας του
κατόχου χρεωστικών τίτλων ή πληρεξουσίου που εκπροσωπεί
αυτόν τον κάτοχο χρεωστικών τίτλων·

β) θεσπίζεται σύστηµα αναγνώρισης ώστε οι κάτοχοι χρεωστικών
τίτλων να ενηµερώνονται ουσιαστικά·

γ) ζητείται γραπτώς από τους κατόχους χρεωστικών τίτλων να
συναινέσουν για τη χρησιµοποίηση ηλεκτρονικών µέσων για τη
διαβίβαση πληροφοριών και, αν εντός ευλόγου χρονικού διασ-
τήµατος, δεν εκφράσουν αντίρρηση, θεωρείται ότι συναινούν.
Μπορούν να ζητήσουν, ανά πάσα στιγµή στο µέλλον, τη γραπτή
διαβίβαση των πληροφοριών, και

δ) η τυχόν κατανοµή των εξόδων που συνεπάγεται η µεταβίβαση
των πληροφοριών µε ηλεκτρονικά µέσα καθορίζεται από τον
εκδότη σύµφωνα µε την αρχή της ίσης µεταχείρισης που
προβλέπεται στην παράγραφο 1.

5. Η Επιτροπή, σύµφωνα µε τη διαδικασία που προβλέπεται στο
άρθρο 27, παράγραφος 2, θεσπίζει εκτελεστικά µέτρα για να
λαµβάνονται υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατοπιστωτικές
αγορές, για να λαµβάνονται υπόψη οι εξελίξεις των τεχνολογιών
πληροφορικής και επικοινωνίας και για να διασφαλίζεται η οµοιό-
µορφη εφαρµογή των παραγράφων 1 έως 4. Ειδικότερα, προσδιορί-
ζει τους τύπους των χρηµατοπιστωτικών ιδρυµάτων µέσω των
οποίων οι κάτοχοι χρεωστικών τίτλων µπορούν να ασκήσουν τα
οικονοµικά δικαιώµατα που προβλέπονται στην παράγραφο 2, στοι-
χείο (γ).

ΚΕΦΑΛΑΙΟ ΙV

ΓΕΝΙΚΕΣ ΥΠΟΧΡΕΩΣΕΙΣ

Άρθρο 19

Έλεγχος από το κράτος µέλος προέλευσης

1. Όταν ο εκδότης, ή οποιοδήποτε άλλο πρόσωπο που έχει
ζητήσει, χωρίς τη συναίνεση του εκδότη, την εισαγωγή των κινητών

αξιών του προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά, κοινολογεί
ρυθµιζόµενες πληροφορίες, υποβάλλει ταυτόχρονα τις πληροφορίες
αυτές στην αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσής του.
Αυτή η αρµόδια αρχή µπορεί να αποφασίζει να δηµοσιεύσει τις
πληροφορίες αυτές στην ιστοσελίδα της.

Όταν ένας εκδότης προτίθεται να τροποποιήσει τη συστατική πράξη
ή το καταστατικό του, ανακοινώνει το σχέδιο τροποποίησης στην
αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης και στη ρυθµιζό-
µενη αγορά στην οποία έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση οι
κινητές του αξίες. Η ανακοίνωση αυτή πραγµατοποιείται αµελλητί,
αλλά το αργότερο κατά την ηµεροµηνία σύγκλησης της γενικής
συνέλευσης που συνέρχεται για να ψηφίσει, ή να ενηµερωθεί, σχε-
τικά µε την προτεινόµενη τροποποίηση.

2. Το κράτος µέλος προέλευσης δύναται να απαλλάσσει έναν
εκδότη από την υποχρέωση που προβλέπεται στην παράγραφο 1
όσον αφορά τις πληροφορίες που κοινολογούνται σύµφωνα µε το
άρθρο 6 της οδηγίας 2003/6/EΚ ή µε το άρθρο 12, παράγραφος
6 της παρούσας οδηγίας.

3. Οι πληροφορίες που πρέπει να κοινοποιούνται στον εκδότη
σύµφωνα µε τα άρθρα 9, 10, 12 και 13 υποβάλλονται συγχρόνως
στην αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης.

4. Για να διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή των παραγρά-
φων 1, 2 και 3, η Επιτροπή θεσπίζει εκτελεστικά µέτρα σύµφωνα µε
τη διαδικασία του άρθρου 27, παράγραφος 2.

Ειδικότερα, η Επιτροπή προσδιορίζει τη διαδικασία σύµφωνα µε την
οποία ο εκδότης, ο κάτοχος µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών
µέσων, ή πρόσωπο ή οντότητα που αναφέρεται στο άρθρο 10,
υποβάλλει πληροφορίες στην αρµόδια αρχή του κράτους µέλους
προέλευσης σύµφωνα µε της παραγράφους 1 ή 3, αντίστοιχα, έτσι
ώστε:

α) να καθίσταται δυνατή η υποβολή πληροφοριών µε ηλεκτρονικά
µέσα στο κράτος µέλος προέλευσης·

β) να συντονίζεται η υποβολή της ετήσιας οικονοµικής έκθεσης
που αναφέρεται στο άρθρο 4 της παρούσας οδηγίας µε την υπο-
βολή των ετήσιων πληροφοριακών στοιχείων που αναφέρονται
στο άρθρο 10 της οδηγίας 2003/71/EΚ.

Άρθρο 20

Γλώσσες

1. Όταν κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά µόνο στο κράτος µέλος προέλευσης, οι ρυθµι-
ζόµενες πληροφορίες κοινολογούνται σε γλώσσα αποδεκτή από την
αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης.

2. Όταν κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά τόσο στο κράτος µέλος προέλευσης όσο και σε
ένα ή περισσότερα κράτη µέλη υποδοχής, οι ρυθµιζόµενες πληρο-
φορίες κοινολογούνται:

α) σε γλώσσα αποδεκτή από την αρµόδια αρχή του κράτους
µέλους προέλευσης, και
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β) ανάλογα µε την επιλογή του εκδότη, είτε σε γλώσσα αποδεκτή
από τις αρµόδιες αρχές των κρατών µελών υποδοχής είτε σε
γλώσσα ευρέως διαδεδοµένη στον διεθνή χρηµατοοικονοµικό
τοµέα.

3. Όταν κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά σε ένα ή περισσότερα κράτη µέλη υποδοχής,
αλλά όχι στο κράτος µέλος προέλευσης, οι ρυθµιζόµενες πληροφο-
ρίες κοινολογούνται, ανάλογα µε την επιλογή του εκδότη, είτε σε
γλώσσα αποδεκτή από τις αρµόδιες αρχές των κρατών µελών υπο-
δοχής είτε σε γλώσσα ευρέως διαδεδοµένη στο διεθνή χρηµατοοικο-
νοµικό τοµέα.

Επίσης, το κράτος µέλος προέλευσης µπορεί να ορίσει στις νοµοθε-
τικές, κανονιστικές ή διοικητικές διατάξεις του ότι οι ρυθµιζόµενες
πληροφορίες κοινολογούνται, ανάλογα µε την επιλογή του εκδότη,
είτε σε γλώσσα αποδεκτή από τις αρµόδιες αρχές του είτε σε
γλώσσα ευρέως διαδεδοµένη στο διεθνή χρηµατοοικονοµικό τοµέα.

4. Όταν κινητές αξίες έχουν εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά χωρίς τη συναίνεση του εκδότη, οι υποχρεώσεις
των παραγράφων 1, 2 και 3 δεν εµπίπτουν στον εκδότη αλλά στο
πρόσωπο το οποίο, χωρίς τη συναίνεση του εκδότη, ζήτησε την εισ-
αγωγή αυτή.

5. Τα κράτη µέλη επιτρέπουν στους µετόχους και στο φυσικό
πρόσωπο ή νοµική οντότητα που αναφέρεται στα άρθρα 9, 10 και
13, να κοινοποιούν πληροφορίες σε εκδότη δυνάµει της παρούσας
οδηγίας µόνο σε γλώσσα ευρέως διαδεδοµένη στο διεθνή χρηµα-
τοοικονοµικό τοµέα. Εφόσον ο εκδότης λάβει τέτοια κοινοποίηση,
τα κράτη µέλη δεν µπορούν να επιβάλλουν στον εκδότη να
µεριµνήσει για µετάφραση σε γλώσσα αποδεκτή από τις αρµόδιες
αρχές.

6. Κατά παρέκκλιση από τις παραγράφους 1 έως 4, όταν έχουν
εισαχθεί προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά κινητές αξίες
των οποίων η ονοµαστική αξία ανά µονάδα ανέρχεται σε τουλάχι-
στον 50 000 ευρώ ή, στην περίπτωση χρεωστικών τίτλων σε άλλο,
εκτός ευρώ, νόµισµα, του οποίου η αντίστοιχη ονοµαστική αξία την
ηµεροµηνία της έκδοσης είναι ισοδύναµη µε 50 000 ευρώ τουλά-
χιστον, οι ρυθµιζόµενες πληροφορίες αποκαλύπτονται στο κοινό
είτε σε γλώσσα αποδεκτή από τις αρµόδιες αρχές του κράτους
µέλους προέλευσης και του κράτους µέλους υποδοχής, είτε σε
γλώσσα ευρέως διαδεδοµένη στο διεθνή χρηµατοοικονοµικό τοµέα,
ανάλογα µε την επιλογή του εκδότη ή του προσώπου το οποίο
ζήτησε αυτή την εισαγωγή χωρίς τη συγκατάθεση του εκδότη.

7. Αν ασκηθεί προσφυγή σχετικά µε το περιεχόµενο των ρυθµι-
ζόµενων πληροφοριών ενώπιον δικαστηρίου κράτους µέλους, η
υποχρέωση πληρωµής της δαπάνης µετάφρασης των πληροφοριών
αυτών για τους σκοπούς της διαδικασίας, αποφασίζεται σύµφωνα
µε το δίκαιο του εν λόγω κράτους µέλους.

Άρθρο 21

Πρόσβαση σε ρυθµιζόµενες πληροφορίες

1. Το κράτος µέλος προέλευσης διασφαλίζει ότι ο εκδότης ή το
πρόσωπο το οποίο ζήτησε την εισαγωγή προς διαπραγµάτευση σε

ρυθµιζόµενη αγορά χωρίς τη συγκατάθεση του εκδότη, κοινολογεί
τις ρυθµιζόµενες πληροφορίες κατά τρόπο που διασφαλίζει την
ταχεία και χωρίς διακρίσεις πρόσβαση στις πληροφορίες αυτές και
τις διαθέτει στον επίσηµα καθορισµένο µηχανισµό που αναφέρεται
στην παράγραφο 2. Ο εκδότης ή το πρόσωπο το οποίο ζήτησε την
εισαγωγή προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά χωρίς τη
συγκατάθεση του εκδότη, δεν µπορεί να επιβαρύνει τους επενδυτές
µε τη δαπάνη για την παροχή των πληροφοριών. Το κράτος µέλος
προέλευσης απαιτεί από τον εκδότη να χρησιµοποιεί µέσα που
ευλόγως θεωρούνται αξιόπιστα για την αποτελεσµατική διάχυση
των πληροφοριών στο κοινό σε ολόκληρη την Κοινότητα. Το
κράτος µέλος προέλευσης δεν δύναται να επιβάλει την υποχρέωση
να χρησιµοποιούνται µόνο µέσα των οποίων οι φορείς εκµετάλ-
λευσης είναι εγκατεστηµένοι στο έδαφός του.

2. Το κράτος µέλος προέλευσης διασφαλίζει ότι υπάρχει τουλά-
χιστον ένας επίσηµα καθορισµένος µηχανισµός κεντρικής αποθή-
κευσης των ρυθµιζόµενων πληροφοριών. Οι εν λόγω µηχανισµοί θα
πρέπει να πληρούν τα ελάχιστα πρότυπα ποιότητας όσον αφορά
την ασφάλεια, τη βεβαιότητα για την πηγή των πληροφοριών, τη
χρονική καταγραφή και την εύκολη πρόσβαση από τους τελικούς
χρήστες και ευθυγραµµίζονται προς τη διαδικασία υποβολής που
προβλέπεται στο άρθρο 19, παράγραφος 1.

3. Όταν έχουν εισαχθεί κινητές αξίες προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά σε ένα µόνο κράτος µέλος υποδοχής και όχι
στο κράτος µέλος προέλευσης, το κράτος µέλος υποδοχής διασ-
φαλίζει την κοινολόγηση των ρυθµιζόµενων πληροφοριών σύµφωνα
µε τις απαιτήσεις που αναφέρονται στην παράγραφο 1.

4. Για να λαµβάνονται υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις χρηµατο-
πιστωτικές αγορές καθώς και οι εξελίξεις στις τεχνολογίες της
πληροφορικής και επικοινωνίας και για να διασφαλίζεται η οµοιό-
µορφη εφαρµογή των παραγράφων 1, 2 και 3, η Επιτροπή θεσπίζει
εκτελεστικά µέτρα σύµφωνα µε τη διαδικασία που αναφέρεται στο
άρθρο 27, παράγραφος 2.

Ειδικότερα, η Επιτροπή προσδιορίζει:

α) τα ελάχιστα πρότυπα για τη διάχυση των ρυθµιζόµενων πληρο-
φοριών, κατά τα αναφερόµενα στην παράγραφο 1·

β) τα ελάχιστα πρότυπα για τον µηχανισµό κεντρικής αποθήκευσης,
κατά τα αναφερόµενα στην παράγραφο 2.

Η Επιτροπή δύναται επίσης να καταρτίσει και να επικαιροποιεί κατά-
λογο των µέσων διάχυσης των πληροφοριών στο κοινό.

Άρθρο 22

Κατευθυντήριες γραµµές

1. Οι αρµόδιες αρχές των κρατών µελών εκπονούν κατάλληλες
κατευθυντήριες γραµµές µε σκοπό την περαιτέρω διευκόλυνση της
πρόσβασης του κοινού στις πληροφορίες που κοινολογούνται βάσει
της οδηγίας 2003/6/EΚ, της οδηγίας 2003/71/EΚ και της παρού-
σας οδηγίας.
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Στόχος αυτών των κατευθυντηρίων γραµµών είναι η δηµιουργία:

α) ενός ηλεκτρονικού δικτύου που θα συσταθεί σε εθνικό επίπεδο
µεταξύ των εθνικών ρυθµιστικών αρχών των αγορών κινητών
αξιών, των διαχειριστών των ρυθµιζόµενων αγορών και των
εθνικών µητρώων εταιρειών που καλύπτονται από την πρώτη
οδηγία του 68/151/EΟΚ του Συµβουλίου, της 9ης Μαρτίου
1968, περί συντονισµού των εγγυήσεων που απαιτούνται στα
κράτη µέλη εκ µέρους των εταιρειών, κατά την έννοια του
άρθρου 48, δεύτερη παράγραφος της συνθήκης για την προ-
στασία των συµφερόντων των εταίρων και των τρίτων (1), µε
σκοπό να καταστούν οι εγγυήσεις αυτές ισοδύναµες (2), και

β) ενός ενιαίου ηλεκτρονικού δικτύου, ή µιας κοινής βάσης ηλεκ-
τρονικών δικτύων, µεταξύ των κρατών µελών.

2. Η Επιτροπή επανεξετάζει τα αποτελέσµατα που επιτυγχάνον-
ται όσον αφορά την παράγραφο 1, έως την 31η ∆εκεµβρίου 2006,
και δύναται, σύµφωνα µε τη διαδικασία που αναφέρεται στο άρθρο
27, παράγραφος 2, να θεσπίσει εκτελεστικά µέτρα για τη διευκό-
λυνση της συµµόρφωσης µε τα άρθρα 19 και 21.

Άρθρο 23

Τρίτες χώρες

1. Όταν η καταστατική έδρα ενός εκδότη βρίσκεται σε τρίτη
χώρα, η αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης δύναται να
απαλλάσσει τον εκδότη αυτόν από τις απαιτήσεις που προβλέπονται
στα άρθρα 4 έως 7, στο άρθρο 12, παράγραφος 6 και στα άρθρα
14, 15 και 16 έως 18, υπό την προϋπόθεση ότι το δίκαιο της εν
λόγω τρίτης χώρας προβλέπει τουλάχιστον ισοδύναµες απαιτήσεις
ή ότι ο εν λόγω εκδότης πληροί τις απαιτήσεις του δικαίου της
τρίτης χώρας την οποία θεωρεί ισοδύναµη η αρµόδια αρχή του
κράτους µέλους προέλευσης.

Ωστόσο, οι πληροφορίες που καλύπτονται από τις προϋποθέσεις
που προβλέπει η τρίτη χώρα υποβάλλονται σύµφωνα µε το άρθρο
19 και κοινολογούνται σύµφωνα µε τα άρθρα 20 και 21.

2. Κατά παρέκκλιση της παραγράφου 1, ένας εκδότης µε κατα-
στατική έδρα σε τρίτη χώρα, απαλλάσσεται από την υποχρέωση
υποβολής οικονοµικών καταστάσεων σύµφωνα µε το άρθρο 4 ή το
άρθρο 5, πριν από την οικονοµική χρήση που αρχίζει την ή µετά
την 1η Ιανουαρίου 2007, υπό την προϋπόθεση ότι ο εν λόγω
εκδότης καταρτίζει τις οικονοµικές καταστάσεις του σύµφωνα µε
τις διεθνώς αποδεκτές προδιαγραφές που αναφέρονται στο άρθρο 9
του κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 1606/2002.

3. Η αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης διασφαλίζει
ότι οι πληροφορίες που κοινολογούνται σε τρίτη χώρα και οι
οποίες θα µπορούσαν να είναι σηµαντικές για το κοινό στην Κοι-
νότητα, αποκαλύπτονται σύµφωνα µε τα άρθρα 20 και 21, ακόµα
και αν οι πληροφορίες αυτές δεν είναι ρυθµιζόµενες κατά την
έννοια του άρθρου 2, παράγραφος 1, στοιχείο ια).

4. Για να διασφαλίζεται η οµοιόµορφη εφαρµογή της παραγρά-
φου 1, η Επιτροπή θεσπίζει εκτελεστικά µέτρα σύµφωνα µε τη δια-
δικασία που αναφέρεται στο άρθρο 27, παράγραφος 2, τα οποία:

i) καθιερώνοντας ένα µηχανισµό που διασφαλίζει την ισοδυναµία
των πληροφοριών που απαιτούνται δυνάµει της παρούσας οδη-
γίας, συµπεριλαµβανοµένων των οικονοµικών καταστάσεων, µε
τις πληροφορίες, συµπεριλαµβανοµένων των οικονοµικών κατα-
στάσεων, που απαιτούνται βάσει των νοµοθετικών, κανονιστικών
και διοικητικών διατάξεων µιας τρίτης χώρας,

ii) προσδιορίζοντας ότι, µέσω των νοµοθετικών, κανονιστικών ή
διοικητικών της διατάξεων, ή µέσω των πρακτικών ή διαδικασιών
βάσει των διεθνών προτύπων που θεσπίζονται από διεθνείς
οργανισµούς, η τρίτη χώρα στην οποία είναι εγγεγραµµένος ο
εκδότης διασφαλίζει την ισοδυναµία των απαιτήσεων πληρο-
φόρησης που προβλέπονται στην παρούσα οδηγία.

Η Επιτροπή, σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου 27, παράγρα-
φος 2, λαµβάνει τις αναγκαίες αποφάσεις περί της ισοδυναµίας των
λογιστικών προτύπων που χρησιµοποιούν οι εκδότες από τρίτες
χώρες, υπό τους όρους του άρθρου 30, παράγραφος 3, το αργό-
τερο πέντε έτη από την ηµεροµηνία που αναφέρεται στο άρθρο 31.
Εάν η Επιτροπή αποφασίσει ότι τα λογιστικά πρότυπα µιας τρίτης
χώρας δεν είναι ισοδύναµα, µπορεί να επιτρέψει στους ενδιαφερόµε-
νους εκδότες να συνεχίσουν να χρησιµοποιούν αυτά τα λογιστικά
πρότυπα κατά τη διάρκεια µια κατάλληλης µεταβατικής περιόδου.

5. Για να διασφαλισθεί η οµοιόµορφη εφαρµογή της παραγρά-
φου 2, η Επιτροπή δύναται, σύµφωνα µε τη διαδικασία που αναφέ-
ρεται στο άρθρο 27, παράγραφος 2, να θεσπίσει εκτελεστικά µέτρα
τα οποία ορίζουν το είδος των πληροφοριών που κοινολογούνται
σε τρίτη χώρα και οι οποίες είναι σηµαντικές για το κοινό στην Κοι-
νότητα.

6. Επιχείρηση που έχει την καταστατική της έδρα σε τρίτη χώρα
η οποία, θα απαιτούσε άδεια σύµφωνα µε το άρθρο 5, παράγραφος
1 της οδηγίας 85/611/ΕΟΚ, ή όσον αφορά τη διαχείριση χαρτοφυ-
λακίου βάσει του σηµείου 4 του τµήµατος Α του παραρτήµατος Ι
της οδηγίας 2004/39/ΕΚ, αν είχε την καταστατική της έδρα, ή
µόνο σε περίπτωση εταιρείας επενδύσεων, το κεντρικό της γραφείο
εντός της Κοινότητας, απαλλάσσεται επίσης από την άθροιση των
συµµετοχών της µε τις συµµετοχές τής µητρικής της επιχείρησης
βάσει των απαιτήσεων του άρθρου 12, παράγραφοι 4 και 5, υπό
την προϋπόθεση ότι πληροί ισοδύναµες προϋποθέσεις ανεξαρτησίας
µε εκείνες των εταιρειών διαχείρισης η των εταιρειών επενδύσεων.

7. Προκειµένου να λαµβάνονται υπόψη οι τεχνικές εξελίξεις στις
χρηµατοπιστωτικές αγορές και να διασφαλίζεται η οµοιόµορφη
εφαρµογή της παραγράφου 6, η Επιτροπή θεσπίζει, σύµφωνα µε τη
διαδικασία που αναφέρεται στο άρθρο 27, παράγραφος 2, εκτελε-
στικά µέτρα τα οποία θα ορίζουν ότι, µέσω των νοµοθετικών, κανο-
νιστικών ή διοικητικών της διατάξεων, η τρίτη χώρα διασφαλίζει
την ισοδυναµία των απαιτήσεων ανεξαρτησίας που προβλέπονται
στην παρούσα οδηγία και στα εκτελεστικά της µέτρα.
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(1) Σηµείωση του εκδότη: Ο τίτλος προσαρµόσθηκε για να ληφθεί υπόψη η
αναρίθµηση των άρθρων της συνθήκης για την ίδρυση της Ευρωπαϊκής
Κοινότητας σύµφωνα µε το άρθρο 12 της συνθήκης του Άµστερνταµ· η
αρχική αναφορά ήταν στο άρθρο 58 της συνθήκης.

(2) ΕΕ L 65 της 14.3.1968, σ. 8· οδηγία η οποία τροποποιήθηκε τελευταία
µε την οδηγία 2003/58/ΕΚ του Ευρωπαϊκού Κοινοβουλίου και του
Συµβουλίου (ΕΕ L 221 της 4.9.2003, σ. 13).



ΚΕΦΑΛΑΙΟ V

ΑΡΜΟ∆ΙΕΣ ΑΡΧΕΣ

Άρθρο 24

Οι αρµόδιες αρχές και οι εξουσίες τους

1. Κάθε κράτος µέλος ορίζει την κεντρική αρχή που αναφέρεται
στο άρθρο 21, παράγραφος 1 της οδηγίας 2003/71/EΚ ως την
αρµόδια κεντρική διοικητική αρχή η οποία είναι υπεύθυνη για την
τήρηση των υποχρεώσεων που προβλέπει η παρούσα οδηγία καθώς
και για την εξασφάλιση της εφαρµογής των διατάξεων που θεσπί-
ζονται σύµφωνα µε την παρούσα οδηγία. Τα κράτη µέλη ενηµερώ-
νουν την Επιτροπή αναλόγως.

Εντούτοις, για τους σκοπούς της παραγράφου 4, στοιχείο η), τα
κράτη µέλη µπορούν να υποδεικνύουν άλλη αρµόδια αρχή, διαφο-
ρετική από την αρµόδια κεντρική αρχή που αναφέρεται στο πρώτο
εδάφιο.

2. Τα κράτη µέλη δύνανται να επιτρέπουν στην αρµόδια κεν-
τρική αρχή τους την ανάθεση καθηκόντων. Εκτός από τα καθήκοντα
που αναφέρονται στην παράγραφο 4, στοιχείο η), οιαδήποτε
ανάθεση καθηκόντων σχετικών µε τις υποχρεώσεις που προβλέπον-
ται στην παρούσα οδηγία και στα εκτελεστικά της µέτρα, επανεξετά-
ζεται πέντε έτη µετά την έναρξη ισχύος της παρούσας οδηγίας και
περατώνεται οκτώ έτη µετά την έναρξη ισχύος της παρούσας οδη-
γίας. Κάθε ανάθεση καθηκόντων γίνεται µέσω συγκεκριµένου ορι-
σµού των καθηκόντων που πρόκειται να αναληφθούν και των προϋ-
ποθέσεων υπό τις οποίες πρέπει να εκτελεσθούν.

Στους προαναφερθέντες όρους συµπεριλαµβάνεται ρήτρα που
υποχρεώνει την εν λόγω οντότητα να οργανωθεί κατά τρόπο ώστε
να αποφεύγεται η σύγκρουση συµφερόντων και οι πληροφορίες
που συγκεντρώνονται στο πλαίσιο της εκτέλεσης των προανα-
φερθέντων καθηκόντων να µην χρησιµοποιούνται κατά τρόπο
αθέµιτο ή για να κωλύεται ο ανταγωνισµός. Σε κάθε περίπτωση, την
τελική ευθύνη για την εποπτεία της συµµόρφωσης µε τις διατάξεις
της παρούσας οδηγίας και τα θεσπισθέντα εκτελεστικά µέτρα υπέχει
η αρµόδια αρχή που έχει ορισθεί σύµφωνα µε την παράγραφο 1.

3. Τα κράτη µέλη ενηµερώνουν την Επιτροπή και τις αρµόδιες
αρχές των άλλων κρατών µελών για κάθε ρύθµιση που αφορά
ανάθεση καθηκόντων, καθώς και τους ακριβείς όρους που διέπουν
την ανάθεση αυτή.

4. Κάθε αρµόδια αρχή διαθέτει όλες τις απαραίτητες εξουσίες
για την εκτέλεση των καθηκόντων της. Έχει τουλάχιστον την
εξουσία:

α) να απαιτεί από τους ελεγκτές, τους εκδότες, τους κατόχους
µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών µέσων, ή από τα πρό-
σωπα ή οντότητες που αναφέρονται στα άρθρα 10 ή 13, καθώς
και από τα πρόσωπα που τα ελέγχουν ή ελέγχονται από αυτά,
να υποβάλλουν πληροφορίες και έγγραφα·

β) να απαιτεί από τον εκδότη να αποκαλύπτει στο κοινό τις
πληροφορίες που απαιτούνται στο στοιχείο α) µε τα µέσα και
εντός των προθεσµιών που κρίνει αναγκαία η αρµόδια αρχή.
∆ύναται να δηµοσιεύσει τις πληροφορίες αυτές µε δική της
πρωτοβουλία στην περίπτωση που ο εκδότης, ή τα πρόσωπα

που τον ελέγχουν ή ελέγχονται από αυτόν, δεν το πράττει και
αφού έχει διαβουλευθεί µε τον εκδότη·

γ) να απαιτεί από τα διευθυντικά στελέχη των εκδοτών και από
τους κατόχους µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών µέσων, ή
από τα πρόσωπα ή οντότητες που αναφέρονται στα άρθρα 10
ή 13, να κοινοποιούν τις πληροφορίες που απαιτούνται δυνά-
µει της παρούσας οδηγίας ή δυνάµει του εθνικού δικαίου που
έχει θεσπισθεί σύµφωνα µε την παρούσα οδηγία και, εάν είναι
αναγκαίο, να προσκοµίζουν περαιτέρω πληροφορίες και
έγγραφα·

δ) να αναστείλει, ή να ζητήσει από τη σχετική ρυθµιζόµενη αγορά
να αναστείλει, τη διαπραγµάτευση των κινητών αξιών για µέγι-
στο διάστηµα 10 ηµερών κάθε φορά που έχει βάσιµους λόγους
να υποψιάζεται ότι παραβιάσθηκαν από τον εκδότη οι διατάξεις
της παρούσας οδηγίας, ή οι διατάξεις εθνικού δικαίου που
έχουν θεσπισθεί βάσει της παρούσας οδηγίας·

ε) να απαγορεύσει τη διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά εάν
διαπιστώσει ότι οι διατάξεις της παρούσας οδηγίας ή οι διατά-
ξεις εθνικού δικαίου που έχουν θεσπισθεί βάσει της παρούσας
οδηγίας, παραβιάσθηκαν, ή εάν έχει βάσιµους λόγους να υπο-
ψιάζεται ότι οι διατάξεις της εν λόγω οδηγίας παραβιάσθηκαν·

στ) να παρακολουθεί κατά πόσο ο εκδότης κοινολογεί έγκαιρα
πληροφορίες, µε σκοπό να εξασφαλίσει την αποτελεσµατική και
ισότιµη πρόσβαση του κοινού σε όλα τα κράτη µέλη στα οποία
οι κινητές αξίες αποτελούν αντικείµενο διαπραγµάτευσης και να
λαµβάνει ενδεδειγµένα µέτρα στις περιπτώσεις που αυτό δεν
συµβαίνει·

ζ) να δηµοσιοποιεί το γεγονός ότι ένας εκδότης, ή κάτοχος
µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών µέσων, ή πρόσωπο ή
οντότητα που αναφέρεται στα άρθρα 10 ή 13, παραλείπει να
συµµορφωθεί µε τις υποχρεώσεις του·

η) να εξετάζει κατά πόσο η πληροφόρηση που αναφέρεται στην
παρούσα οδηγία συντάσσεται σύµφωνα µε το σχετικό πλαίσιο
πληροφόρησης και να λαµβάνει τα ενδεδειγµένα µέτρα σε περί-
πτωση που ανακαλύπτει παραβάσεις, και

θ) να πραγµατοποιεί επιτόπου επιθεωρήσεις στην επικράτειά της,
σύµφωνα µε το εθνικό δίκαιο, προκειµένου να επιβεβαιώνει τη
συµµόρφωση µε τις διατάξεις της παρούσας οδηγίας και µε τα
εκτελεστικά µέτρα της. Όπου απαιτείται, δυνάµει του εθνικού
δικαίου, η αρµόδια αρχή ή αρχές µπορούν να κάνουν χρήση
αυτής της εξουσίας µέσω αίτησης στην αρµόδια δικαστική
αρχή ή/και σε συνεργασία µε άλλες αρχές.

5. Οι παράγραφοι 1 έως 4 εφαρµόζονται µε την επιφύλαξη της
δυνατότητας ενός κράτους µέλους να προβλέπει ξεχωριστές νοµο-
θετικές και διοικητικές ρυθµίσεις για υπερπόντια ευρωπαϊκά εδάφη,
για τις εξωτερικές σχέσεις των οποίων είναι υπεύθυνο το εν λόγω
κράτος µέλος.

6. Η κοινολόγηση από τους ελεγκτές στις αρµόδιες αρχές
οιουδήποτε γεγονότος ή αποφάσεως σχετικά µε αιτήµατα που έχει
υποβάλει η αρµόδια αρχή δυνάµει της παραγράφου 4, στοιχείο α),
δεν συνιστά παραβίαση τυχόν περιορισµών όσον αφορά την κοινο-
λόγηση πληροφοριών που επιβάλλονται από συµβάσεις ή από
νοµοθετικές, κανονιστικές ή διοικητικές διατάξεις και δεν συνεπάγε-
ται κανενός είδους ευθύνη για τους ελεγκτές.
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Άρθρο 25

Επαγγελµατικό απόρρητο και συνεργασία µεταξύ των κρατών
µελών

1. Η υποχρέωση τήρησης του επαγγελµατικού απορρήτου ισχύει
για όλα τα πρόσωπα που εργάζονται ή έχουν εργασθεί στις αρµό-
διες αρχές και στις οντότητες στις οποίες οι αρµόδιες αρχές έχουν,
ενδεχοµένως, αναθέσει ορισµένα καθήκοντα. Πληροφορίες που
καλύπτονται από το επαγγελµατικό απόρρητο δεν µπορούν να κοι-
νολογούνται σε κανένα άλλο πρόσωπο ή αρχή, πλην των περι-
πτώσεων που προβλέπουν οι νοµοθετικές, κανονιστικές ή διοικη-
τικές διατάξεις ενός κράτους µέλους.

2. Οι αρµόδιες αρχές των κρατών µελών συνεργάζονται µεταξύ
τους, οσάκις απαιτείται, για την εκπλήρωση των καθηκόντων τους
και την άσκηση των εξουσιών τους, κατά τα οριζόµενα είτε στην
παρούσα οδηγία είτε στο εθνικό δίκαιο που έχει θεσπισθεί δυνάµει
της παρούσας οδηγίας. Οι αρµόδιες αρχές παρέχουν συνδροµή στις
αρµόδιες αρχές άλλων κρατών µελών.

3. Η παράγραφος 1 δεν παρεµποδίζει τις αρµόδιες αρχές να
ανταλλάσσουν εµπιστευτικές πληροφορίες. Οι ανταλλασσόµενες µε
τον τρόπο αυτό πληροφορίες καλύπτονται από την υποχρέωση
τήρησης του επαγγελµατικού απόρρητου, το οποίο οφείλουν να
τηρούν τα πρόσωπα που εργάζονται ή έχουν εργασθεί στις αρµό-
διες αρχές που λαµβάνουν αυτές τις πληροφορίες.

4. Τα κράτη µέλη µπορούν να συνάπτουν συµφωνίες συνεργα-
σίας που να προβλέπουν την ανταλλαγή πληροφοριών µε τις αρµό-
διες αρχές ή µε φορείς τρίτων χωρών οι οικείες νοµοθεσίες των
οποίων επιτρέπουν την εκτέλεση οιουδήποτε από τα καθήκοντα που
ανατίθενται βάσει της παρούσας οδηγίας στις αρµόδιες αρχές,
σύµφωνα µε το άρθρο 24. Η ανταλλαγή πληροφοριών υπόκειται σε
εγγυήσεις τήρησης του επαγγελµατικού απορρήτου, τουλάχιστον
ισοδύναµες µε εκείνες που αναφέρονται στο παρόν άρθρο. Η ανταλ-
λαγή πληροφοριών πρέπει να αποσκοπεί στην εκτέλεση των επο-
πτικών αρµοδιοτήτων των προαναφερθεισών αρχών ή φορέων. Εφό-
σον οι πληροφορίες προέρχονται από άλλο κράτος µέλος, δεν είναι
δυνατό να κοινολογούνται χωρίς τη ρητή συµφωνία των αρµόδιων
αρχών που τις κοινολόγησαν και, οσάκις ενδείκνυται, µόνο για τους
σκοπούς για τους οποίους οι εν λόγω αρχές έδωσαν τη συναίνεσή
τους.

Άρθρο 26

Προληπτικά µέτρα

1. Όταν η αρµόδια αρχή κράτους µέλους υποδοχής διαπιστώνει
ότι ο εκδότης ή ο κάτοχος µετοχών ή άλλων χρηµατοπιστωτικών
µέσων, ή το πρόσωπο ή η οντότητα που αναφέρεται στο άρθρο 10,
έχει διαπράξει παρατυπίες ή έχει παραβεί τις υποχρεώσεις του,
αναφέρει τα ευρήµατά της στην αρµόδια αρχή του κράτους µέλους
προέλευσης.

2. Εάν, παρά τα ληφθέντα µέτρα εκ µέρους της αρµόδιας αρχής
του κράτους µέλους προέλευσης ή λόγω ακαταλληλότητας των
µέτρων αυτών, ο εκδότης ή ο κάτοχος των κινητών αξιών εξακο-
λουθεί να παραβιάζει τις σχετικές νοµικές ή κανονιστικές διατάξεις,
η αρµόδια αρχή του κράτους µέλους υποδοχής, αφού ενηµερώσει

σχετικά την αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης, λαµβά-
νει, σύµφωνα µε το άρθρο 3, παράγραφος 2, όλα τα δέοντα µέτρα
για την προστασία των επενδυτών. Η Επιτροπή ενηµερώνεται, το
συντοµότερο δυνατό, για τα µέτρα αυτά.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ VI

ΕΚΤΕΛΕΣΤΙΚΑ ΜΕΤΡΑ

Άρθρο 27

∆ιαδικασία επιτροπής

1. Η Επιτροπή επικουρείται από την Ευρωπαϊκή Επιτροπή
Κινητών Αξιών, η οποία συστάθηκε µε το άρθρο 1 της απόφασης
2001/528/ΕΚ.

2. Οσάκις γίνεται αναφορά στην παρούσα παράγραφο, εφαρµό-
ζονται τα άρθρα 5 και 7 της απόφασης 1999/468/ΕΟΚ, τηρουµέ-
νων των διατάξεων του άρθρου 8 αυτής, υπό την προϋπόθεση ότι
τα εκτελεστικά µέτρα που θεσπίζονται σύµφωνα µε την εν λόγω δια-
δικασία δεν τροποποιούν τις ουσιώδεις διατάξεις της παρούσας
οδηγίας.

Η προθεσµία που προβλέπεται στο άρθρο 5, παράγραφος 6 της
απόφασης 1999/468/EΚ ορίζεται τρίµηνη.

3. Η επιτροπή θεσπίζει τον εσωτερικό της κανονισµό.

4. Με την επιφύλαξη των ήδη θεσπισθέντων εκτελεστικών
µέτρων, µέχρι τις 20 Ιανουαρίου 2009, αναστέλλεται η εφαρµογή
των διατάξεών της παρούσας οδηγίας για τη θέσπιση τεχνικών
κανόνων και αποφάσεων σύµφωνα µε τη διαδικασία που αναφέρεται
στην παράγραφο 2. Βάσει προτάσεως της Επιτροπής, το Ευρωπαϊκό
Κοινοβούλιο και το Συµβούλιο δύνανται να ανανεώνουν την ισχύ
των εν λόγω διατάξεων σύµφωνα µε τη διαδικασία του άρθρου 251
της συνθήκης και, για τον σκοπό αυτό, επανεξετάζουν τις διατάξεις
αυτές πριν από τη λήξη της τετραετούς περιόδου.

Άρθρο 28

Κυρώσεις

1. Με την επιφύλαξη του δικαιώµατος των κρατών µελών να
επιβάλλουν ποινικές κυρώσεις, τα κράτη µέλη µεριµνούν ώστε,
σύµφωνα µε το εθνικό τους δίκαιο, να µπορούν να λαµβάνονται
τουλάχιστον τα κατάλληλα διοικητικά µέτρα ή να επιβάλλονται
αστικές ή/και διοικητικές κυρώσεις κατά των υπευθύνων προσώπων,
σε περίπτωση που οι θεσπισθείσες διατάξεις κατ' εφαρµογή της
παρούσας οδηγίας δεν είναι σύµφωνες µε αυτή. Τα κράτη µέλη
διασφαλίζουν ότι τα µέτρα αυτά είναι αποτελεσµατικά, αναλογικά
και αποτρεπτικά.

2. Τα κράτη µέλη παρέχουν στην αρµόδια αρχή τη δυνατότητα
να αποκαλύπτει στο κοινό κάθε µέτρο που λαµβάνει ή κύρωση που
επιβάλλει για παράβαση των διατάξεων που θεσπίζονται
κατ' εφαρµογή της παρούσας οδηγίας, εκτός εάν η κοινολόγηση
αυτή µπορεί να διακυβεύσει σοβαρά τις χρηµατοπιστωτικές αγορές
ή να προκαλέσει δυσανάλογη ζηµία στα ενδιαφερόµενα µέρη.
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Άρθρο 29

∆ικαίωµα προσφυγής

Τα κράτη µέλη µεριµνούν ώστε οι λαµβανόµενες βάσει νοµοθε-
τικών, κανονιστικών και διοικητικών διατάξεων αποφάσεις που
έχουν εκδοθεί σύµφωνα µε την παρούσα οδηγία να µπορούν να
αποτελέσουν αντικείµενο άσκησης ένδικων µέσων.

ΚΕΦΑΛΑΙΟ VII

ΜΕΤΑΒΑΤΙΚΕΣ ΚΑΙ ΤΕΛΙΚΕΣ ∆ΙΑΤΑΞΕΙΣ

Άρθρο 30

Μεταβατικές διατάξεις

1. Κατά παρέκκλιση του άρθρου 5, παράγραφος 3 της παρού-
σας οδηγίας, το κράτος µέλος προέλευσης µπορεί να απαλλάσσει
από την υποχρέωση της δηµοσιοποίησης των οικονοµικών κατα-
στάσεων δυνάµει του κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 1606/2002 τους
εκδότες που αναφέρονται στο άρθρο 9 του εν λόγω κανονισµού
για την οικονοµική χρήση που αρχίζει την ή µετά την 1η Ιανουα-
ρίου 2006.

2. Παρά το άρθρο 12, παράγραφος 2, ο µέτοχος κοινοποιεί
στον εκδότη το αργότερο δύο µήνες µετά την ηµεροµηνία που
αναφέρεται στο άρθρο 31, παράγραφος 1, το ποσοστό των
δικαιωµάτων ψήφου και του κεφαλαίου που κατέχει, σύµφωνα µε
τα άρθρα 9, 10 και 13, µε τους εκδότες κατά την ηµεροµηνία
αυτή, εκτός εάν έχει ήδη απευθύνει κοινοποίηση που περιέχει ισο-
δύναµες πληροφορίες πριν από αυτή την ηµεροµηνία.

Παρά το άρθρο 12, παράγραφος 6, ο εκδότης κοινολογεί µε τη
σειρά του τις πληροφορίες που έχει λάβει µέσω των κοινοποιήσεων
αυτών το αργότερο εντός τριών µηνών µετά την ηµεροµηνία που
αναφέρεται στο άρθρο 31, παράγραφος 1.

3. Εάν ο εκδότης έχει συσταθεί σε τρίτη χώρα, το κράτος µέλος
προέλευσης δύναται να τον εξαιρεί µόνον ως προς τους χρεωστι-
κούς τίτλους που ήδη έχουν γίνει δεκτοί προς διαπραγµάτευση σε
ρυθµιζόµενη αγορά της Κοινότητας πριν από την 1η Ιανουαρίου
2005 5 από την υποχρέωση κατάρτισης των οικονοµικών του
καταστάσεων βάσει του άρθρου 4, παράγραφος 3 και της διαχειρι-
στικής του έκθεσης βάσει του άρθρου 4, παράγραφος 5, για όσο
καιρό:

α) η αρµόδια αρχή του κράτους µέλους προέλευσης δέχεται ότι οι
ετήσιες οικονοµικές καταστάσεις των εκδοτών που προέρχονται
από συγκεκριµένη τρίτη χώρα παρέχουν ειλικρινή και επακριβή
εικόνα τoυ ενεργητικού και του παθητικού, της οικονοµικής
κατάστασης και των αποτελεσµάτων του εκδότη·

β) η τρίτη χώρα στην οποία ο εκδότης έχει συσταθεί δεν έχει
καταστήσει υποχρεωτική την εφαρµογή των µνηµονευόµενων
στο άρθρο 2 του κανονισµού (ΕΚ) αριθ. 1606/2002 διεθνών
λογιστικών προτύπων, και

γ) η Επιτροπή δεν έχει λάβει καµία απόφαση δυνάµει του άρθρου
23, παράγραφος 4, στοιχείο ii) ως προς το αν υπάρχει ή όχι

ισοδυναµία µεταξύ των προαναφερθέντων λογιστικών προτύπων
και:

— των λογιστικών προτύπων που ορίζουν οι νοµοθετικές,
κανονιστικές ή διοικητικές διατάξεις της τρίτης χώρας στην
οποία ο εκδότης έχει συσταθεί, ή

— των λογιστικών προτύπων µιας τρίτης χώρας που ο εκδότης
επέλεξε να εφαρµόζει.

4. Το κράτος µέλος προέλευσης δύναται να εξαιρεί τους εκδότες
µόνο ως προς τους χρεωστικούς τίτλους που έχουν ήδη γίνει δεκτοί
προς διαπραγµάτευση σε ρυθµιζόµενη αγορά της Κοινότητας πριν
από την 1η Ιανουαρίου 2005 από την υποχρέωση δηµοσιοποίησης
εξαµηνιαίας οικονοµικής έκθεσης δυνάµει του άρθρου 5, για διά-
στηµα 10 ετών από την 1η Ιανουαρίου 2005, υπό την προϋπόθεση
ότι το κράτος µέλος προέλευσης αποφάσισε να χορηγήσει στους
εκδότες αυτούς το ευεργέτηµα των διατάξεων του άρθρου 27 της
οδηγίας 2001/34/ΕΚ τη στιγµή της εισαγωγής των εν λόγω χρεω-
στικών τίτλων.

Άρθρο 31

Μεταφορά στο εσωτερικό δίκαιο

1. Τα κράτη µέλη λαµβάνουν τα απαραίτητα µέτρα για να συµ-
µορφωθούν µε την παρούσα οδηγία µέχρι τις 20 Ιανουαρίου 2007.
Ενηµερώνουν αµέσως την Επιτροπή σχετικά.

Οι διατάξεις αυτές, όταν θεσπίζονται από τα κράτη µέλη, αναφέρο-
νται στην παρούσα οδηγία ή συνοδεύονται από την αναφορά αυτή
κατά την επίσηµη δηµοσίευσή τους. Ο τρόπος της αναφοράς
καθορίζεται από τα κράτη µέλη.

2. Όταν τα κράτη µέλη θεσπίζουν µέτρα σύµφωνα µε τα άρθρα
3, παράγραφος 1, 8, παράγραφος 2, 8, παράγραφος 3, 9, παρά-
γραφος 6 ή 30, γνωστοποιούν αµέσως τα µέτρα αυτά στην Επιτ-
ροπή και στα άλλα κράτη µέλη.

Άρθρο 32

Τροποποιήσεις

Από την ηµεροµηνία που καθορίζεται στο άρθρο 31, παράγραφος
1, η οδηγία 2001/34/EΚ τροποποιείται ως εξής:

1. Στο άρθρο 1, τα σηµεία ζ) και η) διαγράφονται·

2. το άρθρο 4 διαγράφεται·

3. στο άρθρο 6, η παράγραφος 2 διαγράφεται·

4. Στο άρθρο 8, η παράγραφος 2 αντικαθίσταται από το εξής
κείµενο:

«2. Τα κράτη µέλη δύνανται να υποβάλλουν τους εκδότες
κινητών αξιών εισηγµένων στο χρηµατιστήριο αξιών σε συµπλη-
ρωµατικές υποχρεώσεις, εφόσον αυτές οι συµπληρωµατικές
υποχρεώσεις ισχύουν γενικά για όλους τους εκδότες ή κατά
κατηγορία εκδοτών»·

5. τα άρθρα 65 έως 97 διαγράφονται·
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6. τα άρθρα 102 και 103 διαγράφονται·

7. στο άρθρο 107, παράγραφος 3, διαγράφεται το δεύτερο
εδάφιο·

8. στο άρθρο 108, η παράγραφος 2 τροποποιείται ως εξής:

α) στο στοιχείο α), η φράση «της περιοδικής πληροφόρησης
που πρέπει να δηµοσιεύουν οι εταιρείες των οποίων οι
µετοχές είναι εισηγµένες σε χρηµατιστήριο αξιών» διαγράφε-
ται·

β) το στοιχείο β), διαγράφεται·

γ) στο στοιχείο γ), το σηµείο (iii) διαγράφεται·

δ) το στοιχείο δ) διαγράφεται.

Οι παραποµπές στις καταργηθείσες διατάξεις θεωρούνται παρα-
ποµπές στις διατάξεις της παρούσας οδηγίας.

Άρθρο 33

Αναθεώρηση

Μέχρι τις 30 Ιουνίου 2009, η Επιτροπή υποβάλλει έκθεση για τη
λειτουργία της παρούσας οδηγίας στο Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο και
το Συµβούλιο, συµπεριλαµβανοµένου του κατά πόσον ενδείκνυται
ή όχι ο τερµατισµός της εξαίρεσης για υπάρχοντες χρεωστικούς
τίτλους µετά τη δεκαετή περίοδο που προβλέπει το άρθρο 30,

παράγραφος 4 καθώς και των πιθανών επιπτώσεων στις ευρωπαϊκές
χρηµατοπιστωτικές αγορές.

Άρθρο 34

Έναρξη ισχύος

Η παρούσα οδηγία αρχίζει να ισχύει την εικοστή ηµέρα από τη
δηµοσίευσή της στην Επίσηµη Εφηµερίδα της Ευρωπαϊκής Ένωσης.

Άρθρο 35

Αποδέκτες

Η παρούσα οδηγία απευθύνεται στα κράτη µέλη.

Έγινε στο Στρασβούργο, στις 15 ∆εκεµβρίου 2004.

Για το Ευρωπαϊκό Κοινοβούλιο

Ο Πρόεδρος

J. BORRELL FONTELLES

Για το Συµβούλιο

Ο Πρόεδρος

A. NICOLAÏ
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